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Investigating the effect of macroeconomic variables on the Tehran Stock Exchange index Comparison of 

neural network and regression VAR models 

 

Abstract 

Many studies in financial science have focused on accurate forecasting with respect to investment risk. The stock 

market is an institution that collects savings and liquidity from the private sector to finance long-term investment 

projects. The indicators of this market are influenced by several factors, one of the most important of which is 

economic variables. Considering the key role of macroeconomic variables and its effect on the stock exchange 

index, due to the nonlinear and non-parametric behavior of the stock exchange index, investors, financial 

managers and economic actors will be placed in macro risk conditions. It is one of the most controversial issues 

in finance, it is very important. The present study compares neural network models and time series on the effect 

of macro variables on the Tehran Stock Exchange index. Therefore, the multilayer and regression Prostron neural 

network models of the VAR model have been investigated. Tehran Stock Exchange Index has been selected as a 

statistical population in the period from the beginning of April 2013 to the end of March 2017. In order to have a 

criterion for comparing the four criteria of root error, mean square error, mean absolute value of error percentage, 

average absolute value of error and coefficient of determination have been used. Examination of the designed 

neural network performance and regression of prediction error criteria showed that the neural network model is 

superior to the VAR series model in terms of error criteria. 

 

Keywords: stock market index, artificial neural network, macroeconomic variables, regression, Tehran Stock 

Exchange. 
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 چکیده

 بازار سهام .بسیاري از پژوهش ها در علم مالی بر پیش بینی دقیق ها با در نظر داشتن ریسک سرمایه گذاري تمرکز داشته اند

 است. بلندمدت گذاري هاي سرمایه پروژه مالی تأمین منظور به خصوصی بخش نقدینگی و اندازها پس آوري جمع نهاد

 باشند. با می اقتصادي متغیرهاي عوامل این ترین از مهم یکی که دارند قرار متعددي عوامل تأثیر تحت بازار این هاي شاخص

 شاخص غیرخطی رفتار به توجه با باردار اوراق بورس شاخص بر آن تأثیر و اقتصادي کلان متغیرهاي کلیدي نقش به توجه

 لذا داد، خواهد قرار کلان ریسک شرایط در را اقتصادي فعالان و مالی مدیران گذاران،سرمایه عملاً بهادار، اوراق بورس کل

 حاضر ژوهشاست. پ اهمیت حائز بسیار است، مالی امور در موضوعات برانگیزترینبحث از یکی که شاخص حرکت بینیپیش

 بدین. پردازدتأثیر متغیرهاي کلان بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران می در زمانی سري و عصبی شبکه هايمدل مقایسه به

 تهران بورس بازار شاخص .اندقرارگرفته بررسی مورد VARمدل  و رگرسیونی چندلایه عصبی پروسپترونی شبکه مدل جهت

 از مقایسه براي معیاري داشتن منظورهب. است شدهانتخاب آماري جامعه عنوانبه 1398اسفند  تا 1392 فروردین زمانی بازه در

 شدهاستفاده تعیین خطا و ضریب مطلق قدر میانگین خطا، درصد مطلق قدر خطا، میانگین مربع میانگین ریشه خطاي:  چهار معیار

 ازلحاظ عصبی شبکه مدلنشان داد که  بینییشعصبی و رگرسیون معیارهاي خطاي پ شدهیبررسی کارایی شبکه طراح .است

 برتري دارد.  VAR سري مدل به نسبت خطا ریامع
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د و پربازده، از مهمترین بازارهاي مالی در دنیا محسوب می شود و یکی از مهمترین عوامل ي کارآمبازارهابازار سهام بعنوان یکی از 

ارائه سهام  که بسترساز رشد و توسعه اقتصادي، بخصوص در کشورهاي در حال توسعه مس باشد، بازار سرمایه و سهام است.

هاي دستوري می شود و در عوض، کمک می کند  ت گذاريد و قیمشرکتهاي بزرگ در بازار سرمایه، باعث به حداقل رسیدن فسا

و بالا و پایین شدن آن، عامل اساسی براي خرید آن در نزد سهامداران  خود بازار، قیمت ها را تعیین کند. این روند تعیین قیمت سهام

ها به اخبار اقتصادي یمت داراییاست. معمولا، قرو، آگاهی از عوامل موثر بر شاخص بورس با اهمیت ازاینو سرمایه گذاران است. 

نشده بینیاي از رویدادهاي پیشاي تحت تأثیر طیف گستردههاي سرمایهدهند. تجربه نشان داده است که قیمت داراییواکنش نشان می

 گیرد و تأثیر برخی از این رویدادها، نسبت به دیگر رویدادها بیشتر است.قرار می

روند حرکت شاخص بورس است که در دهه هاي اخیر، مطالعات  عوامل درتأثیرگذارترین قتصادي ازجمله متغیرهاي کلان ا

 است. صورت گرفتهبازار سهام، در عملکرد  و شاخص هاي مختلفمتغیرهاي کلان اقتصادي  ارتباطشماري در زمینه بی

ا صعود یا از سایر شاخص هایل دارند قبل شاخص هاي برجسته اقتصادي آن دسته از مجموعه هاي اقتصادي هستند که تم

شاخص هاي تصادفی و عقب مانده، همانطور که از نام آنها پیداست به ترتیب همزمان یا تا حدودي بعد از اقتصاد  نزول کنند.

به عنوان متغیر پیشتاز معرفی شده است. پس از خصوصیات شاخص این است که S&P500گسترده حرکت می کنند. شاخص 

(. در این تحقیق 2018ن با حرکات سایر متغیرها ارتباط دارد )زوي بوید و همکاران، و ثانیا حرکت آغیري کلان است اولا مت

تاثیرمتغیرهاي اقتصادي بر شاخص کل با فاصله زمانی با سایر متغیرها حرکت می کند مورد بررسی و مدلسازي قرار گرفته 

 است.  

موردبحث و بررسی قرارگرفته است. اگر قیمت سهام دقیقاً قتصادي همواره هاي کلان ااخصبنابراین رابطه بین بازارهاي سهام و ش

عنوان شاخص بیانگر وضعیت کلی اقتصاد تلقی شود. بنابراین تبیین رابطه وضعیت متغیرهاي بنیادي اقتصاد را منعکس سازد، بایستی به

 هاي کلان اقتصادي مهم استمند کردن سیاستقاعده ، برايسرمایهکلان اقتصادي و بازار  شاخص هاي میان دو طرفهپویاي متقابل و 

 اقتصادي شاخص هاي  جمله ازدر حیطه متغیرهاي کلان اقتصادي برشمرد  توانمیمتغیرهاي زیادي را (. 1399، چگنی و گرد)

قیمت ،  (GDP)ملی ناخالص تولید، ارز نرخ، بهره نرخ، شاخص تورم :اشاره نمود توانمیتوان به موارد زیر  میو موثر،  کلان

 متاثر از بازار سرمایه، اینکه به توجه با بطور کلی.  ...و واردات، ادرات غیرنفتی ص، بانکی اعتبارات میزان، طلا قیمت، نفت

 نیازمند بنابراین و بوده ناپارامتریک و غیرخطی، پیچیده اساس این بر بورس شاخص لذا ،است اقتصادي کلان زیاد و عوامل

 حرکت بینی پیش به علاوه،. می باشیم در بازار سهام و سرمایه بورس شاخص نوسانات بینی پیش ینهمز در جدي مطالعات

 معاملاتی هاياستراتژي بهبود جهت هابینیپیش این صحت و است مالی امور در موضوعات برانگیزترینبحث از یکی شاخص

 در اقتصادي کلان متغیرهاي تاثیر میزان بینیپیش تحقیق این از منظور بدین که است مهم بسیار بورس در ریسک حذف و

، حوزه این در مدیریتی صحیح تصمیمات اخذ جهت اطلاعات برشاخص بورس بالاي حجم به توجه با و متفاوت شرایط

 بود. خواهد میسر دارایی سبد مدیریت و مناسب گذاريسرمایه

شبکه عصبی پرسپترون چندلایه( را با ) مناسب عصبی شبکه برآن است که سعی تحقیق این در موارد ذکرشده فوق به توجه با

به ازاي متغیرهاي موضوع تحقیق مقایسه شود. مسئله تحقیق را  آمیخته مدل بندي پاسخ هاي براي VARمدل اقتصاد سنجی 

ی کرد یا با شود که آیا استفاده از شبکه عصبی مصنوعی می توان با دقت قابل قبولی شاخص کل را پیش بیناین شکل بیان می

 مدل هاي کلاسیک رگرسیون؟  

 

 مبانی نظری-2
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 توزیع کردن مشخص باشند مانندمی مفروضات تعدادي داراي متغیرها بین روابط مدل بندي براي رگرسیون کلاسیک روشهاي

 کلاسیک روشهاي هايمحدودیت دیگر و خطاها واریانس یکسان بودن مدل ها، برخی در پیشنهادي رابطه بودن خطی پاسخ، متغیرهاي

 ممکن است هاروش این از استفاده باشند، نداشته را مدل مفروض شرایط واقعی هايداده اگر این روشها، از عملی استفاده هنگام که

 متقابل اثرات همچنین و غیرخطی روابط پیچیده مدل بندي قابلیت هاروش این اغلب علاوهبه. گردد محقق گمراهی و خطا موجب

به  هاروش این محدودیت هاي دیگر از پرت داده هاي و گمشده به مشاهدات هامدل این بیشتر بودن حساس. ندارند را بالا درجه

 (.1375)فدائی نژاد،  آیدمی شمار

 باشند، مواجه زمینه این در کمتري هايبا محدودیت که هاییروش به نیاز کلاسیک، هايمدل براي ذکرشده هايمحدودیت به توجه با

 عصبی شبکه. مطرح می شود هاروش ترینمناسب از یکی بعنوانعصبی  شبکهمختلف  هايمدل اینجاست که. شودمی سسااح

 متغیرهاي مستقل بین رابطه تابعی شکل براي نیز محدودیتی اینکه ضمن کند،نمی تحمیل هاداده براي توزیع اياولیه فرض مصنوعی،

همچنین با . نیست خطی رابطه لزوماً، یک که می کند، کشف را تابعی رابطه این خود، ی،عصب شبکه بلکه کندنمی اعمال وابسته و

 هايداده از بخشی چنانچه اساس این بر شود،می ضمنی پردازش به صورت اطلاعات ،عصبی شبکهسیستمهاي  در توجه به اینکه

تعمیم  ضمن اینکه دارد، وجود صحیح پاسخ به یدنسر احتمال هم باز باشند، پرت داده هاي یا شده داراي موارد گم شبکه ورودي

 دهد ارائه مناسبی پاسخ نشده داده جدید آموزش مشاهده یک با ارتباط در مدل که دهدمی مدل به را امکان این عصبی شبکه پذیري

 (.1396)فدائی نژاد و فراهانی، 

افت  زیادي داشته مانند نوساناتبازار این که ابیم سهام در بورس اوراق بهادار تهران، درمی یبر شاخص قیمت  نگاه دقیقبا 

می توان از مهمترین دلایل این اتفاق، . اتفاق افتاد 1390ل دهه و او 1380، 1370هاي  دهه میانه که سهام شاخص قیمت شدید

 اندازهحداقل هاي انسانی را به مالی و ابزاري که خطا تکنیکال تحلیل شیوه هايو  روشهامالی،  علم تخصصیوجود عدم به 

بینی مناسب باعث کارایی بازار سرمایه است. اما اینکه کدام مدل د یک مدل پیش. در چنین شرایطی، وجوبرساند، اشاره نمود

 هاي متنوعی را به همراه دارد.بینی مناسب است، خود سرفصلی از بحثجهت پیش

 اي در حال افزایش است. ار به طور فزایندهب وکي کسسازي در حوزهمدل متدهايهاي هوش مصنوعی و روش استفاده از

 

 پیشینه پژوهش : -1-2

قیمت اختیار معامله انجام دادند و مدلهاي شبکه عصبی را با روشهاي سنتی در این تحقیقی درباره پیش بینی  (،2020) رابرت و آیدن

ع به این ا دقت بیشتري پیش بینی می کنند و در واقدر شرایط عدم ثبات، مدلهاي شبکه عصبی، بحوزه آزمون نمودند و نتیجه گرفتند 

ه مهم و کلی رسیدند که در تحلیلهاي تکنیکال، استفاده از روشهاي سنتی تحلیل، ریسک و بالتبع، بازده کمتري از تحلیل با نتیج

 تکنیکهاي شبکه عصبی، ارمغان می آورند.

ع( را در پیش بینی آریما )خود رگرسیون میانگین متحرک مجتمدر مقاله اي، توان مدلهاي شبکه عصبی و (، 1399چگنی و گرد )

اندازه گرفته و مقایسه کردند و به این نتیجه رسیدند که توان مدلهاي قیمت سهام، با در نظر گرفتن دو شرکت فعال در صنایع داروئی، 

 رد.شتر و خطاي کمتري نسبت به روش آریما داشبکه عصبی مصنوعی در پیش بینی قیمت سهام، بی

( در سریهاي زمانی استفاده کرده است ARIMAاز مدل ترکیبی شبکه عصبی ساده و آریما ) در مقاله اي (،2019) هوانگ و آنگ

 خطی دارد.براي داده هاي غیر خطی، این مدل ترکیبی، نتایج بهتر و با دقت بالاتري نسبت به داده هاي و نتیجه گرفته که 
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، توان پیش بینی بازده سهام را در مدلهاي ترکیبی خطی و غیر خطی شبکه هاي عصبی آزمون اله ايدر مق (،2018کائو و همکارانش )

نسبت به مدلهاي غیر خطی شبکه عصبی،  CAPMخطی فاما و فرنچ و -توان مدلهاي شبکه عصبیو مقایسه نمودند و نتیجه گرفتند 

 بالاتر است.

برگشتی و الگوي فراابتکاري کلونی زنبور عسل جهت  ا و ترکیبی شبکه عصبیدرصدد طراحی مدلی کار (،1398باباجانی و همکاران )

تري نسبت به دیگر پیش بینی قیمت سهام می باشند و به این نتیجه رسیدند که روش ترکیبی ذکر شده، دقت و توان پیش بینی به

 مدلهاي پیش بینی دارند.

بینی ها در بازار سرمایه در هند وشهاي یادگیري ماشین بمنظور پیش در مقاله اي، درصدد استفاده از ر(، 2015پاتل و همکاران )

 ارزش است ممکن اما ، شود می تعیین آزمایشی صورت به اول مرحله در SVR طراحی پارامترهاي مقاله این در. می باشند

 پیش به منجر است ممکن نای. باشد ها SVR این طراحی پارامترهاي تنظیم براي ژنتیک الگوریتم مانند هایی الگوریتم بررسی

 آماري پارامترهاي از استفاده تواند می آینده کارهاي براي دیگر جهت. شود ها SVR این توسط آماري پارامترهاي تر دقیق بینی

 جمله از مختلفی هاي جنبه به سهام قیمت که است مشهور. باشد بهتر بسیار همبستگی یافتن براي ورودي عنوان به بیشتر

 قطعاً ها جنبه این از یک هر به مربوط اخبار. دارد بستگی غیره و گذاران سرمایه علاقه ، شرکت عملکرد ، لتود هاي سیاست

. کرد بندي دسته "بدتر" یا "بد" ، "خوب بسیار" ، "خوب" عنوان به توان می را اخبار این. گذارد می تأثیر سهام قیمت بر

 بحث بالا در که همانطور آنها بندي دسته به توجه با را ها جنبه این به طمربو اخبار که است این آینده در توجه جالب جهت

 .شود تر دقیق آنها هاي بینی پیش و تر قوي ها سیستم که شود می باعث نظارتی نیمه سیستم چنین. کنید مرتبط ، شد

روشهاي شبکه ام شرکتها از در مقاله اي براي مشخص نمودن رابطه تاثیر شهرت بر ارزش بازار سه (1397رضامند و جعفري )

 گیري کردند نتیجهعصبی مصنوعی و رگرسیون خطی استفاده نموده و توان این دو تکنیک را در این مورد، مقایسه نمودند و 

شرکت بر ارزش بازار شرکت تاثیر مثبت و معنی دار با هر دو روش رگرسیون و شبکه عصبی دارد همچنین خطاي شهرت  که

 .اده از شبکه عصبی نسبت به مدل رگرسیون خطی کمتر می باشدبرآورد مدل با استف

نیز در تحقیقی درصدد بررسی توان و دقت مدلهاي شبکه عصبی فازي و شبکه عصبی موجک  (،1397همکاران ) زارعی و

 شبکه عصبیقدرت مدل بانکهاي بورسی، بمنظور پیش بینی قیمت سهام، می باشند و به این نتیجه رسیده اند که در مورد فازي 

 موجک فازي بیشتر از روش شبکه عصبی فازي است.

 

 روش تحقیق -3

حوزه پژوهش هاي اثباتی قرار می گیـرد و با توجه به اینکه براي آزمون فرضیات پژوهش از اطلاعات تاریـخی  این پژوهش در

یرد. بر مبناي هدف، پژوهش حاضر استفاده می شود در گروه تحققیات شبه آزمایشی و پس رویدادي )گذشـته نگر( قرار می گ

در مبانی نظري و پیشینه پژوهش از راه مطالعه  در این راستا،. اکتشافی می باشدو از لحاظ هدف توصیفی و از نوع کاربردي 

کتابخانه اي، سایر سایت ها، مقالات در چارچوب قیاسی و گرداوري اطلاعات براي تأئید یا رد فرضیه ها در قالب استقرایی 

 ام می پذیرد.انج

 

 قلمرو و جامعه و متغیرهای تحقیق : -1-3

شرکت هاي پذیرفته شده در  همه نیز مشتمل بري آماري ، جامعهاست 1397تا پایان سال  1392ابتداي سال قلمرو زمانی از  

کـل بورس تهران، از اطلاعات روزانه مربـوط بـه شـاخص  براي داده هاي متغیرهاي تحقیق،. استبورس اوراق بهادار تهران 

 فت در بازه زمانی مذکور می باشد. ادرات، وادرات، قیمت طلا و قیمت ننرخ ارز، نرخ تورم، ص
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 متغیرهای اقتصادی بر شاخص بورس اوراق بهادار پیش بینی تاثیر روش -2-3

 در نظر گرفته شد.داده  315داده و تعداد داده ها جهت آزمون  700در این مطالعه تعداد داده هاي ورودي به شبکه 

گره، با توجه بهترین نتایج  110تا  60تغییر تعداد گره هاي لایه میانی از با استفاده از الگوریتم آموزش دسته اي کاهش شیب و 

به دست آمده، تعداد مناسب گره هاي لایه میانی مشخص گردید. تعدادگره هاي لایه میانی از این جهت بسیار مهم است که 

یري مواجه می شود و اگر زیاد باشد ا کم باشد شبکه براي حل مسائل غیر خطی و پیچیده با کمبود منابع یادگاگر تعداد آنه

باعث ایجاد دو مشکل خواهد شد، اول آنکه زمان آموزش شبکه افزایش می یابد و دوم آنکه ممکن است شبکه خطاهاي موجود 

 (1386کند )مومنی و آذر، در داده ها را نیز یاد بگیرد و در پیش بینی ضعیف عمل 

به متغیرهاي کلان اقتصادي و شاخص بورس امکان ومیزان همبستگی بین متغیروابسته  ها مربوطدر این مطالعه ابتدا با ورود داده

ورودي و متغیرهاي مستقل مورد بررسی قرار گرفت، آنالیز حساسیت براي هر کدام از متغیرهاي ورودي بر اساس مدل آموزش 

 سی گردید.دیده برر

متغیر مستقل و لایه خروجی تک  6شش لایه ورودي براي ایجاد شد. این شبکه داراي  1156خور با طرح شبکه عصبی پیش

 نورون با توابع تبدیل سیگموئیدي است. 110هاي پنهان نیز داراي نورونی به ازاي شاخص بورس اوراق بهادار تهران است. لایه

توسط پس از تست به مدل شاخص تخمینی  1397 1393هاي دي و شاخص بورس طی سالسپس ورود متغیرهاي کلان اقتصا

 یابیم که هدف اصلی تحقیق است.ورودي تخمین زده شده دست می 6نورون و  70، 2هاي پنهان شبکه با طرح مدل تعداد لایه

مدل شاخص تخمینی  1397-1393در نهایت صرفا با ورود متغیرهاي کلان اقتصادي بدون ورود شاخص بورس طی سال هاي 

تعداد گره هاي مناسب براي لایه میانی، با ثابت نگه داشتن آن از الگوریتم هاي پس از تعیین  توسط شبکه مدل و ارائه گردید.

net forward feed ،net pattern ،net fit  1و همچنین از ساختارهايLM،2GD ،3GDX،4GDA ،5GDM  استفاده

 شناسایی گردید. LMبا ساختار  Feed for wardجه مربوط به الگوریتم گردید که مناسب ترین نتی

براي تعیین اندازه بهینه براي تعداد تکرار و ضریب   MSEدر هر مرحله مشخص گردید. در این مرحله معیار  MSE مقدار

 .یادگیري به کار گرفته شد

 

 تحلیل داده ها :روش  -3-3

 
1 Levenberg Marquardet Function Back propagation 

2 Gradient descent backpropagation 

3 Gradient descent with momentum and adaptive learning rate backpropagation 

4 Gradient descent with adaptive learning rate backpropagation 

5 Gradient descent with momentum backpropagation 
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باشد. براي بررسی این روابط، ابتدا  می رهابلندمدت و پویایی کوتا ه مدت بین متغیهدف از انجام این تحقیق، بررسی روابط 

 ( استفاده گردید.1981و  1979بایستی ایستایی این متغیرها آزمون شود. براي آن آزمون ریشه واحد دیکی فولر تعمیم یافته )

 

 VARمقایسه دو روش شبکه عصبی و رگرسیون مدل  -4-3

که جهت قیاس نمونه ها در دو جامعه آماري  ه در این مقاله، آزمون مقایسه زوج هاستی مدلهاي بکار ر فتمعیار توان و کارای

 غیر مستقل بکار می رود.

نمـایش دهیم، آزمون این  ix – i= y id، و تفاضل آنها را بـا iyو اعضـاى نمونـه دوم را با  ixگر اعضاى نمونه اول را با ا

ها و  ixها با صفر معنادارست یـا نـه بـراى بررسـی وجـود یـا عـدم وجـود تفاوت معنادار بین  idفرض که تفاوت میانگین 

iy میتوان استفاده کرد که هـر زوج  ها بـه کـار مـیرود. البتـه از این آزمون تنها در شرایطیix  وiy  از هم مستقل باشند و

(. در این پژوهش نیز در حقیقت دو نمونه از خطاهـاى 1386دل، توزیع آماره میانگین تفاوتها نرمال باشد )مومنی آذرعا

ه توسـط رگرسـیون و ـود دارد کــه یــک نمونــه حــاوى تفــاوت مقادیر واقعی و مقادیر پیشبینی شدپــیشبینــی وجـ

شــبکههــاى عصــبی  یــک نمونــه حــاوى تفــاوت مقــادیر واقعــی و مقــادیر پــیشبینــی شــده توســط الگــوریتم

اد و از تفاضل آنها مصــنوعی اســت. مربــع اعــداد هــر دو مجموعــه معیــار مجذور مربعات خطا را به دست خواهد د

 (.1392ها را تشکیل خواهد شد )مهرجردي و همکاران،  id مجموعه مورد آزمون

𝑑𝑖 = 𝑀𝑆𝐸𝑖𝑟𝑒𝑔 − 𝑀𝑆𝐸𝑖𝐴𝑁𝑁 

 

ها و نیز تعیین مدل استفاده شد. براي تجزیه و تحلیل داده SPSS ،MatlabR2018aافزارهاي میانه اي در نربرنامه هاي را

 ها استفاده گردید.جهت سازماندهی و نرمالیزه کردن داده EXCELهمچنین از نرم افزار 

 

 یافته های پژوهش-4

درات، واردات، طلا و نفت هاي ارز، تورم، صاصادي )نرخمربوط به متغیرهاي کلان اقت داده هايپس از وارد نمودن اطلاعات 

وراق بهادار( به عنوان متغیرهاي ورودي، میزان همبستگی بین متغیروابسته ورودي و متغیرهاي مستقل و شاخص کل بورس ا

نظر گرفته شد. داده در  315داده و تعداد داده ها جهت آزمون  700مورد بررسی قرار گرفت. تعداد داده هاي ورودي به شبکه 

وري شده مورد استفاده قرار گرفت انتخاب داده ها در محدوده داده از کل داده هاي جمع آ 77همچنین جهت تست مدل تعداد 

 دامنه زمانی مورد مطالعه در تحقیق انتخاب گردید.

ستقل و لایه خروجی تک نرونی متغیر م 6ایجاد شد. این شبکه داراي شش لایه ورودي براي  6.4.2.1خور با طرح شبکه عصبی پیش

است. خروجی  6نورون با توابع تبدیل سیگموئیدي 110هاي پنهان نیز داراي . لایهبه ازاي شاخص بورس اوراق بهادار تهران است

 مدل به شرح تابع زیر است:

 

 

 

 

 
6 Sigmoid Functions 
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 تابع خروجی تعلیم داده شده شبکه عصبی: (1)نمودار 

 

 شاخصبینی پیش  شبکه عصبی خروجی مدل .1نمودار 

 

 نشان داده شده است:( 1) شمارهزیر  همچنین مشخصات شبکه عصبی پیشخور در جدول  2Rو  Rضرایب آماري 

 گزارشات آماري خروجی از شبکه عصبی .1 ولجد

 
 

 اطلاعات وارد شده به شبکه به شرح زیر است: تابع رگرسیون مربوط به

 
 صبیتابع رگرسیون تعلیم داده شده شبکه ع .2نمودار 
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 دهنده میزان کمتر خطا و عملکرد قابل قبول مدل است.( نشان(MSE=0.2377لازم به توضیح است که 

 

 تحلیل تاثیرهریک از متغیرهای کلان اقتصادی -2-4

 زیر( تحلیل هاي زیر متصور است:کل )ش مورد مطالعهدوره  درشاخص بورس اوراق بهادار تهران  حقیقیبا توجه به تابع 

 

 
 شاخص بورس طی دوره تحقیق نمودار .3نمودار 

با توجه به تابع فوق و تابع متغیراقتصادي واردات، همبستگی ورابطه مستقیم بین هر دو متغیر وابسته و مستقل قابل استنتاج 

 است.

از ژانویه توان نمودار را به دو برهه زمانی قبل و بعد همچنین در خصوص متغیر اقتصادي قیمت نفت، میزان صادرات و ارز می 

وابع مشخص است قبل ازاین تاریخ روابط نسبت عکس و بعد از آن روابط متغیرها مستقیم تقسیم نمود. همانطور که از ت 2016

 است.

تی قابل رویت و استنتاج می اقتصادي تورم و طلا، همبستگی ورابطه معکوس به راحبا توجه به تابع مقادیر واقعی و تابع متغیر

سنجی هر کدام از متغیر ها را می توان با ثابت نگه داشتن حساسیت توجه در تاثیر هر یک از متغیرها اینکه، بازهباشد. نکته قابل 

نظر سایر پارامترهاي ورودي افزایش و یا کاهش داد، براي مثال می توان در یک مرحله متغیر طلا را به عنوان متغیر ثابت در 

 بردن و حداکثر کردن بازه حساسیت ه این گونه رفتار کرد. در این تحقیق جهت بالاگرفت و در مراحل بعدي با سایر متغیرها ب

 هر کدام از متغیر ها در هر مرحله به شکل ثابت نسبت به سایر متغیرها در نظر گرفته شد.

 

 اوراق بهادار تهران در بورس پیش بینی شاخص بورس -3-4

ات عددي سال هاي قبل شاخص بورس جهت آموزش شبکه از اطلاعمی توان ، در بازار سرمایه شاخص بورسپیش بینی  در

بهره برد، سوالی که در این حیطه پیش می آید این است که آیا بدون داشتن اطلاعات مربوط به شاخص در سال هاي متمادي 

 پردازیم.می پرداخت یا خیر؟ در ابتدا به پیش بینی شاخص بورس با بهره گیري از شاخص نیز می توان به پیش بینی شاخص
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 : مدل تحقیق(4)نمودار 

 

 

 

 

 نمودار شماتیک مدل شبکه عصبی پیش بینی شاخص بورس .4نمودار 

 

مدل شاخص تخمینی توسط پس از تست به  1397 1393هاي با ورود متغیرهاي کلان اقتصادي و شاخص بورس طی سال

 2R و Rضرایب آماري  یابیم.زده شده دست می ورودي تخمین 6نورون و  70، 2 هاي پنهانشبکه با طرح مدل تعداد لایه

 نشان داده شده است : 2زیر شماره جدول  همچنین مشخصات شبکه عصبی پیش خور در

 

 شبکه عصبیمدل خروجی  .2جدول 

 
 مدل خروجیبینی می باشد، تابع تبدیل لایه خروجی ومدل پیش درستی نشان دهندهاین مرحله که  خروجی در نتایجبر اساس 

 : ( است5) با استفاده از اطلاعات مربوط به شاخص به شرح نمودار
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 تابع مقایسه اي شاخص واقعی و شاخص تخمینی .5نمودار 

 

ابتدا کلیه داده ها به شبکه داده شده، سپس شبکه تعدادي از این داده ها را به عنوان نکته قابل توجه این است که در این حالت 

و بعد از اتمام فرایند  آموزش و بخشی دیگر را به عنوان تست استفاده می کند پس از آن شبکه شروع به آموزش خود نموده

شود تا ها انجام میصورت تصادفی از دادهها بههنماید. جداسازي دادهاي جداشده تست میآموزش، خود را با درصدي از داده

ها در بخش تست شرکت داده شوند و تست کردن شبکه تنها محدود به یک بخش خاص نشود. در انتها دقت مدل را تمام بخش

شده دهتوان توسط پارامترهاي آماري، نمودار رگرسیون و نمودار مقایسه مقدار واقعی و تخمین زدر مرحله آموزش و تست می

 .نیاز افزایش و یا کاهش داد ها را به تعداد موردتوان تعداد سطرها و ستونتوسط مدل، ارزیابی نمود. همچنین می

هاي در نظر گرفته شده جهت آموزش و یادگیري مدل در است که اجراي متعدد مدل با توجه به میزان داده لازم به توضیح

 است. هرچه تعداد داده ها به شبکه بیشتر باشد دقت شبکه نیز بالاتر خواهد بود. افزایش دقت خروجی مدل بسیار حائز اهمیت

 

 

 

پیش بینی شاخص بورس با توجه به عدم حضور متغیر هدف )متغیر وابسته( با شبکه عصبی مصنوعی چندلایه  -4-4

 پرسپترون 

ده هاي ورودي جهت تست مدل استفاده در این مدل جهت تسهیل و کاهش زمان همچنین کاهش تعداد پارامترها صرفا از دا

موجود بود، اما در این بخش داده هاي تست را در اختیار نداریم  در مدل قبلی مقدار شاخص بورس در داده هاي تست گردید،

 دست آوریم. تخمینی را به دهیم مقدار شاخص بورسهایی که به شبکه میو تنها می خواهیم توسط ورودي

ل شاخص تخمینی پس از تست به مد 1397 1393هاي اي کلان اقتصادي و شاخص بورس طی سالمجدداً با ورود متغیره

 و Rضرایب آماري  یابیم.شده دست میورودي تخمین زده 6نورون و  40، 2 هاي پنهانمدل تعداد لایهشبکه با طرح توسط 
2R نشان داده شده است (3خور در جدول )همچنین مشخصات شبکه عصبی پیش:  

 

 گزارشات خروجی آماري .3ول جد
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می باشد، تابع تبدیل لایه خروجی وخروجی بینی مدل پیش درستی نشان دهندهاین مرحله که خروجی در با توجه به نتایج 

 ربوط به شاخص به شرح شکل ذیل است :مدل با استفاده از اطلاعات م

 
 تابع مقایسه اي شاخص واقعی و شاخص تخمینی .6نمودار 

 

 زیر می باشد : به شکل گرسیون مربوط به تست داده ها نیز بدون در نظر گرفتن تابع وابسته )تابع هدف(تابع ر
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 تابع رگرسیون مربوط به تست داده ها .7نمودار 

 

 .است( بیانگر تصدیق مدل ارزیابی R=0.96796) دقت قابل توجه تابع تست

 

 

 از روش رگرسیونبا استفاده بورس با استفاده شاخص  رویتاثیر متغیرهای کلان اقتصادی  تخمین -5-4

از آمارهاي سري زمانی که از بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران و سازمان بورس اوراق بهادار تهران در سالهاي  تحلیل،براي 

 متغیرهاي مدل عبارتند از : ایم. به صورت سه ماهه منتشر شده است، استفاده کرده 97-1393

• LnBI  کل بورس اوراق بهادار تهرانشاخص لگاریتم 

•  LnER  نرخ ارزلگاریتم 

•  LnEX ز تجاري ایران )صادرات و واردات(لگاریتم ترا 

•  LnOil لگاریتم قیمت طلا 

•  LnG  لگاریتم قیمت نفت 

•  LnP نرخ تورم لگاریتم 

هایی که یکی از روش شود.قبل از برآورد مدل بایستی ابتدا نسبت به ایستایی و ناایستایی سري زمانی در مدل اطمینان حاصل 

 فولرتعیم یافته است.–گیرد، روش آزمون دیکی براي شناسایی متغیرهاي پایا مورداستفاده قرار می

ایم، نشان از نامانابودن متغیرهاي دستگاه دارند، بهطوري که تمام متغیرها در یک ( آورده4نتایج آزمون مانایی که در جدول )

 : حد یا روند تصادفی هستندشه واوقفه مانا بوده و حاوي یک ری

 

 فولر تعمیم یافتهآزمون دیکی نتایج آزمون ایستایی  .4جدول 

 بررسی آزمون آماره دیکی فولر سطح احتمال متغیر

D (LnBI) 68 /4- 64 /4- ییبا یک وقفه مانا 
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D (LnER) 69 /4- 34 /5- ییبا یک وقفه مانا 

D (LnEX) 69 /4- 06 /6- ییبا یک وقفه مانا 

D (LnOil) 64 /4- 48 /4- ییبا یک وقفه مانا 

D (LnG) 69 /4- 91 /4- ییبا یک وقفه مانا 

D (LnP) 31 /4- 87 /8- ییدر سطح مانا 

 *ماخذ: یافته هاي تحقیق

ایم، نشان از نامانابودن متغیرهاي دستگاه دارند، بهطوري که تمام متغیرها در یک ( آورده4نتایج آزمون مانایی که در جدول )

روش  مقاله،روش تجزیه و تحلیل در این  با توجه به اینکهمانا بوده و حاوي یک ریشه واحد یا روند تصادفی هستند.  وقفه

که در سطح و با یک  ییاز متغیرها مختلطاستفاده  ،مدلدر این  بنابرایناست،  (VAR) یا همان روش رگرسیون برداري خود

 ، متغیرهاي مورد نظر در مدل شرایط لازم براي استفاده را دارد.. بنابراینمشکلی نداردباشند می ییوقفه مانا

جوسلسیوس استفاده شده است که اساس آن را  -در مرحله بعد براي تعیین بردار هم انباشتگی بلندمدت از روش جوهانسن

انتخاب  در ، انتخاب درجه بهینه مدل است.VARتشکیل می دهد. یکی از مراحل اصلی در تخمین مدل  7VARمدل یک 

و  8بیزین-درجه بهینه ي مدل، بسیار مهم است که درجه بالایی براي آزمون انتخاب شود. بیشترین مقدار آماره هاي شواتز

 ( ارائه شده است :5)جدول را بدست می دهند. نتایج این بررسی در  VARدرجه بهینه ي مدل 9آکائیک 

 

 بررسی وقفه بهینه الگو .5جدول 

 LL AIC SBC LR TEST Ajasted LR test رتبه

0 42 /237- 42 /237- 42 /237- 95/773(72=)CHSQ 36 /474 

1 27 /112 55 /77 46 /50 56/74(=36)CHSQ 70 /45 

2 55 /149 27 /76 93 /25 - - 

 مأخذ: یافته هاي تحقیق *

براي آزمون  LL آماره ي را بدست می دهند. VARبیزین و آکائیک درجه بهینه ي مدل -بیشترین مقدار آماره هاي شواتز

، به کار می رود. درجه VAR، درجه Pبودن  1، در مقابل فرضیه رقیب کوچکتر و یا مساوي VARبودن درجه  Pفرضیه برابر 

 تحقیق برابر یک می باشد.بهینه در این 

براي تعیین رتبه  و نیز اطمینان از معنی دار بودن اثر متغیرهاي از پیش تعیین شده بر مدل، VARپس از تعیین درجه بهینه ي 

  ( استفاده می شود.λtrace) ماتریس و مشخص شدن تعداد بردارهاي همگرا از آزمون حداکثر مقدار ویژه

عرض از مبدا و روند  بدونکوتاه مدت  رابطه هاي ،دوم مدلاست.  آمده 6زیر شماره جدول این آزمون در  خروجییج نتا

روند زمانی و  بدونکوتاه مدت  نیز رابطه هايسوم  مدل. هستندروند  بدون عرض از مبدا ولی باروابط بلندمدت  ولیهستند 

وتاه ک رابطه هايچهارم نیز  مدل. هستندعرض از مبدا  بدونروند زمانی و  با درازمدت رابطه هاي اما می باشندعرض از مبدا  با

 .می باشندوند زمانی و عرض از مبدا ر بابلندمدت  رابطه هايعرض از مبدا، حال آن که  با اماروند زمانی  بدونمدت 

 
7 Vector Auto Regressive 
8 -Schwarz - Bayesian 
9 Akaike 
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 بردار هم انباشتگی .6جدول 

 هافرضیه آزمون حداکثر مقدار ویژه هافرضیه λtraceآزمون 

مقدار بحرانی در سطح 

 درصد 95

فرضیه  آماره آزمون

مخالف 

H1 

مقدار بحرانی 

 95در سطح 

 درصد

فرضیه  آماره آزمون

مخالف 

H1 

فرضیه صفر 

H0 

53 /40 41 /95 r>=1 61 /43 27 /49 r=1 r=0 

40 /34 44 /35 r>=2 86 /37 23 /17 r=2 r≤1 

27 /28 69 /10 r>=3 79 /31 70 /15 r=3 r≤2 

04 /22 16 /9 r>=4 42 /25 14 /9 r=4 r≤3 

 هاي تحقیقیافته*مأخذ: 

 :ته می شوداي تخمین شده زیر پذیرفرابطه ه لذادرصد نشان می دهد  95هر دو آزمون رابطه بلند مدت تعادلی در سطح 

𝐿𝑛𝐵𝐼 = 10/06𝐿𝑛𝐸𝑅 (3/06) + 0/041𝐿𝑛𝐸𝑋 (0/008) + 8/52𝐿𝑛𝑂𝑖𝑙 (2/60) − 0/32𝐿𝑛𝐺 (−0/07)
− 3/36𝐿𝑛𝑃 (−0/894) 

 

 نتایج بردارهاي بلندمدت مدل .7جدول 

 tآماره  انحراف معیار ضرائب نام متغیر

 D (LnER) ***06 /10 78 /30 06 /3 لگاریتم نرخ ارز

 Dایران )صادرات و واردات(تجاري  لگاریتم تراز

(LnEX) 

041 /0 0003 /0 008 /0 

 D (LnOil) **52 /8 15 /22 60 /2 لگاریتم قیمت نفت 

 -D (LnG) 32 /0- 022 /0 07 /0 لگاریتم قیمت طلا

 D (LnP) 36 /3- 003 /3 894 /0 لگاریتم نرخ تورم

𝑅2 آماره ها = 0/84 D.W=1/53 F=284/4 

 *ماخذ: یافته هاي تحقیق

 

به دلیل همانطور که انتظار میرفت، تورم )به دلیل افزایش انتظارات سرمایهگذاران و کاهش ارزش ذاتی سهام(، قیمت طلا )

( رابطه منفی با شاخص کل بورس دارند. نرخ ارز )بهدلیل تأثیر بر متغیرهاي مربوط به نقدشوندگی رقابت بازار بورس و بازار طلا
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و مثبت بوده  06/10آثار مثبتی بر شاخص کل بازار بورس خواهند داشت. کشش نرخ ارز  سهام(، قیمت نفت و تراز تجاري

و  041/0که نشان دهنده تأثیر بالاي نرخ ارز بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران در بلندمدت است. کشش تراز تجاري نیز 

در مقابل، قیمت نفت داراي کشش  میدهد و نمثبت بوده که این متغیر نیز در بلندمدت یک اثر مثبت اما بسیار ضعیف را نشا

بوده و  32/0دهنده اثر بسیار قوي و مثبت این متغیر بر بازار بورس است و کشش قیمت طلا نیز بوده که نشان 52/8مثبت 

ه ددهنبه دست آمده و اثر منفی دارد که این مسأله نشان 36/3همانطور که انتظار میرفت اثر منفی داشته و نرخ بهره نیز 

 حساسیت بازار بورس تهران به نرخ بهره موجود در بازار در بلندمدت است.

در تحلیلهاي همانباشتگی بر خلاف رویکرد سنتی اقتصادسنجی، ساختارهاي کوتاهمدت و بلندمدت به طور صریح از یکدیگر 

غیر وابسته نسبت به بی تتفکیک می شوند. الگوي کوتاهمدت تصحیح خطا یک سازوکار بازخور تلقیشده که براساس آن، م

تعادلی دستگاه تعدیل میشود. در واقع، این سازوکار بازخور رسیدن به رابطه تعادلی بلندمدت میان مجموعهاي از متغیرها، 

در دخالت  بازار سرمایه. معادله تصحیح خطاي کوتاه مدت شاخص کل می باشدکوتاه مدت  يتصحیح خطا مستلزم یک الگوي

 : باشدیدول زیر مجعمومی به صورت زیر 

 مدت و الگوي تصحیح خطانتایج بردارهاي کوتاه .8ل جدو

 tآماره  انحراف معیار یبضرا نام متغیر

 -D (LnER) *16 /0- 21 /0 34 /1 لگاریتم نرخ ارز

 Dلگاریتم تراز تجاري ایران )صادرات و واردات(

(LnEX) 

**022 /0- 04 /0 11 /2- 

 D (LnOil) *18 /1 95 /1 66 /1 لگاریتم قیمت نفت 

 -D (LnG) 09 /0- 021 /0 24 /0 لگاریتم قیمت طلا

 -D (LnP) 08 /0- 028 /0 36 /0 لگاریتم نرخ تورم

ECM(-1) *14 /0- 18 /0 35 /1- 

𝑅2 آماره ها = 0/83 D.W=1/53 F=284/4 

 *ماخذ: یافته هاي تحقیق

 

ارائه شده  فوقه در جدول صل از این برآورد را کتوان نتایج حامیاگر الگوي تصحیح خطاي بردار همگرایی بـرآورد شـود، 

توان بیان کرد که اولا ضرایب نرخ ارز، تراز تجاري، قیمت است، مورد تجزیـه و تحلیـل قرار داد. براساس نتایج حاصله می

ـت. ثانیاً ندگی بالاي الگوساست که نشان دهندة قدرت توضیح ده 83/0برابر  R دار هستند و ضریبنفت در این حالت معنـی

درصد از عدم تعادل متغیر وابسته در  14دهد در هر سـال است که نشان می -14/0برابر  (ECM) ضریب جملة تصحیح خطا

گیرد، به عبـارتی چنانچـه شاخص دورة بعـد تعـدیل مـی شـود و بنابراین تعدیل به سمت تعادل، نسبتاً به خوبی صورت می

 14ررسی تحت تأثیر تغییرات مربوط به متغیرهاي کلان، دچار نوسان شود در هر سال حدود دار تهران مورد ببورس اوراق بها

 درصد نوسان مورد نظر به سمت مقادیر تعادلی قبلی بازخواهـد گشـت.

اقتصادی  تاثیر متغیرهای کلان پیش بینی در  VARسری زمانی طراحی شده عصبی و  مدلکارایی  دقت و مقایسه -6-4

 :  سهام بر قیمت
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 122Rو  10RMSE ،11MAPEبه منظور بررسی کارایی شبکه طراحی شده عصبی و رگرسیون معیارهاي خطاي پیش بینی 

استفاده شد که جدول زیر نتایج ارزیابی کارایی این  VARو مدل  MLPمورد ارزیابی قرار گرفت. در این مطالعه از شبکه 

 تحقیق را نشان می دهد.

 خطا شاخص چهار یرياندازه گ از حاصل نتایج. 9جدول 

 RMSE MAPE MAE 2R روش

 VAR 401 /47 312 /0 855 /33 84 /0مدل سري زمانی 

 MLP 32 /44 267 /0 01 /32 96 /0مدل شبکه عصبی 

 *ماخذ: یافته هاي تحقیق

 

 قدرمطلق میانگین خطا، درصد قدرمطلق میانگین مربع خطا، میانگین ریشه خطاي هايشاخص لحاظ از عصبی شبکه هاي روش

 .برتر است VARمدل  از تاثیر متغیرهاي کلان اقتصادي بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران در تعیین ضریب و طاخ

 

 و نتیجه گیری جمع بندی-5

 

رشد بازار سرمایه نیز در گرو، رشد بازار سهام و بورس در هر کشور، یکی از عوامل بنیادین در رشد و توسعه اقتصادي است و 

یکی از مهمترین پارامترهاي موفقیت سهامدارن و سرمایه گذاران در بازار و سرمایه گذاران بورسی است. موفقیت سهامداران 

. لذا اینجاست که اهمیت پیش بینی دقیقتر پارامترهاي بورسی د رشد و قیمت سهام استسرمایه، پیش بینی موفق و دقیق رون

 توجیه می شود. یز می باشد، بیش از پیش از جمله قیمت سهام و شاخص کل بورس که موضوع این تحقیق ن

برخی هم کیفی و غیر  در پیش بینی شاخص هاي بورسی، عوامل و پارامترهاي بسیار زیادي تاثیرگذار هستند که برخی کمی و

 قابل اندازه گیري و پیش بینی نیز می باشند.

بود و هرچند با دقت قابل قبولی پیش بینی  تا چند سال قبل، روش عمده براي پیش بینی شاخص ها در آینده، روش رگرسیون

بازارها، احساس شد. اینجا بود که پاي مورد نظر را ارائه می نمود اما نیاز به مدلهاي دقیقتر پیش بینی با توجه به رقابتی تر شدن 

ت و نوسانات و یادگیري ماشین پیدا شد. روشهایی که با رصد دقیق الگوریتمها و تحرکا روش هاي مبتنی بر هوش مصنوعی

ن سري زمانی گذشته متغیرها، پیش بینی دقیقتري از آینده آنها ارائه می کنند. براي دست یابی به مدلهاي بسیار دقیقتر، محققا

حتی از الگوریتمهاي ترکیبی شبکه عصبی با متدهاي فازي و الگوریتم هاي فراابتکاري، استفاده نمودند و هر روز، این روند در 

 کمیل است.حال ادامه و ت

این تحقیق برآن است تا تاثیر متغیرهاي کلان اقتصادي را بر شاخص بورس اوراق بهادار تهران را با توجه به سري زمانی آن 

 گذشته با مقایسه دو روش شبکه عصبی و رگرسیون بررسی نماید.  در

پیش بینی تاثیر متغیرهاي کلان اقتصادي  درتوانایی بالایی  MLPشبکه عصبی تحقیق و مقایسه مدلها نشان داد که مدل نتایج 

 بورس اوراق بهادار تهران دارد.  کل شاخص رويبر

 
10.Root Mean Square Error 
11.Mean Absolute Percentage Error 
12.R Squared 
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بدست آمده )ضرایب ا استفاده از شبکه عصبی چند لایه پرسپترون چند لایه بررسی همبستگی یا عدم همبستگی بنتایج آماري 

دیک بودن ضریب تعیین به عدد یک نز( همچنین مشخصات شبکه عصبی پیشخور 2R= .099922و  =0.99961Rآماري 

 -1397هاي سالدهندة ارتباط و همبستگی قوي بین متغیرهاي کلان اقتصادي و شاخص بورس اوراق بهادار تهران طی نشان

  به عدد صفر نشان دهنده میزان کمتر خطا است. MSEهمچنین نزدیک بودن  است. 1393

در شبکه  امکان پیش بینی شاخص بورس با وجود متغیرهدف )متغیر وابسته( از تحلیل امکان یا عدم دست آمدهنتایج آماري به

همچنین مشخصات شبکه عصبی  2R=0.94348و  =0.97559Rدر تست مدل با استفاده از تابع هدف )ضرایب آماري 

متد استفاده از  باروند متغیرها و شاخص ها دهنده تایید مدل پیش بینی ، نزدیک بودن ضریب تعیین به عدد یک نشان(پیشخور

 شبکه عصبی مصنوعی چندلایه پرسپترون می باشد.

تحلیل امکان یا عدم امکان پیش بینی شاخص بورس با توجه به عدم حضور متغیر هدف  از دست آمدهبا توجه به نتایج آماري به

همچنین  2R=0.92855و  =0.96796Rمدل با استفاده از تابع هدف )ضرایب آماري  در تست)متغیر وابسته( در شبکه 

بینی با استفاده از شبکه دهنده تائید مدل پیش ، نزدیک بودن ضریب تعیین به عدد یک نشانمشخصات شبکه عصبی پیشخور

 .عصبی مصنوعی چند لایه پرسپترون است

اگر چه میزان  و مقایسه آنها، MSE، و نیز R ،2Rداده هاي آماري نشان داد که  مقایسه مدل پیش بینی با تابع هدف و بدون آن

اختلاف آنها در دو مدل بسیار اندک است ولی نشان دهنده برتري مدل پیش بینی با تابع هدف است، می توان این گونه با توجه 

به حضور داده هاي مربوط به تابع هدف علاوه بر سایر متغیرها شبکه به شکل بهینه تري آموزش دیده و خروجی با دقیق تري 

به هر حال این مورد به معناي نفی مدل شبکه بدون در نظر گرفتن تابع هدف نبوده و نتایج آن قابل  .شاهده نموده ایمرا م

  ملاحظه است.

در تحلیل طرح هاي سرمایه گذاري در  پیشنهاد می گردد سهامداران، سرمایه گذاران و متولیان نهادهاي مالی و بازار سرمایه،

در این تحقیق بدان اشاره شد، توجه ویژه مبذول داشته؛ زیرا که شبکه هاي عصبی بهادار به روش  دارایی هاي مالی و اوراق

منجر به نتایج دقیق تري می گردد و بالتبع، سرمایه گذاري را با ریسک کمتر و بازده بیشتر، به همراه استفاده از  این روش 

 خواهد داشت.

 سرمایه به است؛ بینی در پیش  رگرسیون بر  مصنوعی عصبی هاي مدل شبکه برتري از حاکی که پژوهش این نتیجه به توجه با

 نظر در مصنوعی را عصبی هاي شبکه مدل از استفاده هاي رگرسیونی، مدل از استفاده کنار در حداقل شود توصیه می گذاران

 .باشند داشته

 اقتصاد در که آنجایی از و ام داشتهسه قیمت بر منفی اثري تورم بلندمدت در که موضوع واین متغیرها بلندمدت آثار به توجه با

 مورد در گردد می پیشنهاد بنابراین است، شده ایجاد پول حجم افزایش واسطه به تورم موجود دارد پولی ریشه تورم ایران

 .گردد مبذول مدبرانه و کافی توجهات اقتصاد به پول تزریق و انبساطی هاي پولی سیاست

 توجه اخیر هاي سال ارز در نرخ تغییرات و هاي نوسان به توجه با همچنین و سهام تقیم بر ارز نرخ منفی اثر به توجه با

 رسد. می نظر به ضروري شده شناور مدیریت ارزي نظام یک در لازم هاي سیاست اعمال و ارز بازار به بیشتر

توان گفت نوسان قیمت جهانی نفت بر شاخص قیمت بازار سهام میهاي تحقیق مبنی بر تأثیر مثبت قیمت در خصوص یافته

نفت در اقتصاد کشورهایی نظیر ایران که به قیمت نفت متکی هستند و بودجه آنها بر اساس میزان و قیمت فروش نفت تعیین 

گیرد. تأثیر جدي قرار می شود اقتصاد تحتتواند کامالً تأثیرگذار باشد و در شرایط کاهش قیمت نفت پیش بینی میشود، میمی

شود این افزایش به سمت بازار یمت نفت در صورت عدم رعایت انضباط مالی، عرضه پول افزایش و پیش بینی میبا افزایش ق
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پول، سرمایه، ارز، طلا و مسکن سرازیر شود. حال اگر بازارهاي طلا، ارز و مسکن در دوره رکود یا ثبات خود باشند، پیشبینی 

 .اثر مثبت خود را بر شاخص بازار سهام بگذارددینگی به سمت بازار بورس هدایت شود و شود نقمی
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