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Abstract 
Predicting crises and price jumps in the stock market and based on 

different models has been growing over the last decade. Due to the presence 
of big data, this issue has led to the growth of developments in the field of 
machine learning and deep learning models. Due to the importance of this 
issue this study examined the ability of different machine learning models to 
predict the jumps in the total index of the Tehran Stock Exchange during the 
period 2013 to 2020. For this purpose, first stock market jumps were 
extracted based on the ARJI-GARCH approach and then these jumps were 
predicted by considering the possible effective variables including global and 
domestic markets. The prediction results of 1-, 3-, and 6-day periods for the 
out-of-sample period show that the machine learning method based on the 
long short-term memory (LSTM) network, a recurrent neural network, has a 
better result than other models. 
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 چکیده
 يهاشاخص سهام بر اساس روش يهاجهش ینیبشیدقت پ یپژوهش بررس نیا انجام هدف از

 هدف، در گام نیبه ا دنیرس يدر بورس اوراق بهادار تهران است. برا نیماش يریادگیمختلف 
 کردیبر اساس رو 1399تا  1392دوره  درشاخص کل بورس اوراق بهادار تهران  يهانخست جهش

ARJI-GARCH  نیاشم ،یجنگل تصادف يکردهایاز رو يریگبا بهره ،ي. در گام بعدشداستخراج 
 ینیبشیبه پ قیعم يریادگیبر  استوار یبازگشت یو شبکه عصب یمصنوع یشبکه عصب بان،یبردار پشت

 يریادگیها به عنوان دوره درصد کل داده 80منظور، از  نیشاخص سهام پرداخته شد. بد يهاجهش
 جیها به عنوان دوره آزمون (خارج از نمونه) استفاده شده است. نتاداده یمابقنمونه) و (درون نیماش

 نیماش يریادگی که روش دهدیدوره آزمون (خارج از نمونه) نشان م يروزه برا 6و  3، 1 ینیبشیپ
 رینسبت به سا يبهتر جهینت (LSTM)کوتاه مدت  یحافظه طولان یبازگشت یبر شبکه عصباستوار 

 داشته است. ینیبشیهر سه افق پ يبرا یمورد بررس يهامدل
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 مقدمه
د که در چند دهه اخیر مورسهام  یمتق ینیبیشپیکی از مسائل کلاسیک در بازار سهام، 

سهام همواره  متیق ییراتبر تغ یرگذارناشناخته بودن عوامل تأثبحث و پژوهش قرار گرفته است. 
 یانسال ه،یمتخصصان بازار سرما رو،ینازا ست.اسهام  بینی قیمتیشآوردن به پ يرو يبرا یلیدل

 یهفرضابق با . مطاندپرداخته بینییشپ يمختلف برا یی الگوهايبه مطالعه بازار و شناسا يمتماد
رفتار  یبه صورت تصادف چرا که قیمت سهام ،دکر ینیبیشسهام را پ یمتتوان قینم ا،بازار کار

 یراخ يهایمتاطلاعات مربوط به سهام در ق یشترمعتقدند که ب یفن گرانیلکند. اما تحلیم
 ینیبیشپ توانیها را میمتشود، ق و دنبال ات مشاهدهییراگر روند تغ ینشود و بنابرایمنعکس م

انند م ياز عوامل کلان اقتصاد یاريبس یر، تحرکات بازار سهام تحت تأثینبر ا افزوند. کر
روند  ز،، نرخ اریبانک بهره کالا، نرخ بازار، شاخص ياقتصاد یکل یط، شرایاسیس یدادهايرو

، يگذاران نهادیه، انتخاب سرماارانگذ یهانتظارات سرما المللی،سایر بازارهاي مالی و بین
، 1یره است (پاتل و همکارانگذاران و غیهسرما یسهام، روانشناس يبازارها یگرتحرکات د

 و )، مارکوات2009( 2). در حال حاضر مطالعات مختلفی همچون کریستین و رونالدو2015
و  )، چیانگ2015( 5)، سرولوروي و همکاران2013( 4، ژیائو و همکاران)2009( 3همکاران
) رفتـار تصـادفی قیمـت 2018( 8چانگ و ) و کیم2017( 7، ژونگ و اینک)2016( 6همکاران

همچنین کاربرد هوش مصنوعی در مسائل مالی موجب تقویت این نظریه اند. کرده سـهام را رد
گیري ا بهرهبهاي آینده را کارا نباشد و بتوان قیمت کاملبه طور شده که بازار ممکن است همیشه 

ه قیمت . از سوي دیگر، با توجه به اینکدکر بینیپیشهاي مختلف تکنیک و هاي تاریخیداده از
سهام  متیمتأثر از عملکرد ق ي ملیاقتصادهابخش واقعی اقتصاد است، سهام مشتق از عملکرد 

ي عات در بازار بورس اوراق بهادار برااطلا یناز مهمتر اوراق بهادار بوده و یکی در بورس
ی شاخص بینآید. بنابراین پیشمداران و فعالان اقتصادي به شمار میگذاران، سیاستسرمایه

و  جذاب هايدر بازار سهام است، یکی از موضوع یبر اینکه موضوع چالش افزونقیمت سهام 
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بینی آید. بر این اساس، هدف اصلی این پژوهش پیشمورد علاقه براي پژوهش نیز به شمار می
هاي شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از روش یادگیري ماشین و بررسی جهش

 ق و شبکه عصبی بازگشتی است.هاي یادگیري عمیتوانایی مدل
هاي مختلفی وجود دارد. در هاي تاریخی، روشکمک داده بینی بازار سهام بهبراي پیش

گیرند و در نوع دیگر، به ها در دو گروه خطی و غیرخطی قرار میاین روش ،بنديیک طبقه
ندي بب، گروهبندي مناساما دسته .شـوندبندي مـیدسته ،هاي یادگیري ماشین و آماريروش

بینی هاي پیش. در روش)2015(پاتل و همکاران،  هاي هوشمند و کلاسیک استآنها به روش
کلاسـیک، فـرض بر این است که مقادیر آینده قیمت، روند خطی مقادیر گذشته را دنبال 

 منطق فازي و هاي بردار پشتیبانماشین و ARMA ،GARCHهاي رگرسیون و کند و مدلمی
هاي هاي یادگیري جمعی در دسته روشهاي عصبی و مدلسته جاي دارند. شبکهاین د در

ها نشـان داده اسـت کـه نتیجـه مقایسه). 2016، 1و همکاران (کوالکانتهداردهوشمند قرار 
هاي خطی در مقایسه با هاي موجود در مدلبر محدودیت چیرگیهاي هوشمند با روش
ت بیشتري دق ،بینیها توانایی بهتر و براي پیشمدل از دادههاي کلاسیک، براي اسـتخراج روش

 ).2014، 2دارند (آدبی، ادمووي و آیو
اشاره خواهد شد و پس از مروري بر مبانی نظري و تجربی  ،شناسی پژوهشدر ادامه به روش
 گیريهاي تجربی حاصل از پژوهش حاضر ارائه خواهد شد و در انتها نتیجهمبحث یاد شده، یافته

 و بحث موضوعی مورد بررسی قرار خواهد گرفت.
 

 پژوهش نظري پیشینه
 تردیدبی. ندکنمی ایفا مدرن جامعه اقتصادي سازماندهی در مهمی نقش مالی بازارهاي

 ملی اقتصادهاي. شودمی مبادله بورس بازارهاي طریق سرمایه در جهان از مقدار بیشترین امروزه
گذاري، سرمایه چگونگی است که در بورس بازار در سهام قیمت عملکرد از متأثر نیز

. گیردیم قرار استفاده مورد مؤثر طور به گذاريسیاست و گیري ریسک، پوشش ریسکاندازه
فعالان این  قهمورد علا انگیز، بلکهیک موضوع چالش بر تنها نه سهام قیمت بینیپیش بنابراین

بینی برآورد و پیشاز سوي دیگر،  .تاس بازدهی افرایش و ریسک کنترل راستاي در بخش
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 به جهشدنیا است.  مالی بازارهاي موضوعات مهمترین از یکی هاي شاخص بورسجهش

 گیريتصمیم در تواند نقش مهمیمی گذاري،سرمایه ریسک تعیین در مؤثر عامل یک عنوان

 دورة یک درجهش و تلاطم شرطی  از مناسب تخمین یک .دکن ایفا گذارانسرمایه

 بر این اساس، گذاري است.سرمایه ریسک کنترل دری مهم بسیار آغازین نقطۀ گذاريهسرمای
 عه،توس حال در کشورهاي در ویژه به هاي شاخص سهامبینی شاخص سهام و جهشپیش موضوع

 سزایی به اهمیت پایدار توسعه به رسیدن براي بهادار اوراق بورس صحیح مدیریت به منظور
ینی روند ببنابراین فعالان در بازار سرمایه نیازمند ابزارهاي لازم و قابل اعتماد براي پیش. دارد

 گذاري با ریسک کم و بازدهی مناسب را داشته باشند. قیمت سهام هستند تا از این طریق سرمایه
 رکننده قیمت سهام در بازامطرح شده به خوبی تعیین هاينظریه 1980ر این راستا، تا دهه د

هاي بازار کارا با توجه اعتبار فرضیه 1987بودند تا اینکه تحولات بازار بورس نیویورك در سال 
در  پژوهشگرانو بعد از آن،  1990. در دهه ندقرار داد پرسشبه شواهد بدست آمده را مورد 

ارهاي هاي مالی و وجود سرایت در بین بازبینی قیمت سهام با توجه به بحراناین زمینه براي پیش
سهام  بینی قیمتهاي مختلف خطی و غیرخطی به منظور پیشمالی، در تلاش براي طراحی مدل

اند. بسیاري از این مطالعات نیز تأثیر عوامل مختلف سیاسی، اقتصادي، روانی و سرایت بین بوده
). در این 2015اند (پاتل و همکاران، تر قیمت سهام مؤثر دانستهبینی دقیقسایر بازارها را در پیش

 هايتکنیک زا استفاده با مالی متغیرهاي بینیراستا همانطور که در بخش قبلی اشاره شد، پیش
این موضوع  .تاس بوده دانشگاهی ادبیات در گسترده بسیار مباحث از یکی سازي،مدل پیشرفته

موجب رشد تحولات در زمینه یادگیري ماشین شده است.  ،هابا توجه به حضور کلان داده
گیري از هاي غیرخطی و بهرههاي جدیدتر و استفاده از مدلدهد که روشمطالعات نشان می

ان، پاتل و همکارهاي سنتی دارد (هوش مصنوعی در این زمینه عملکرد بهتري به نسبت روش
)، شبکه SVMماشین بردار پشتیبان ( بندي، در حال حاضر رویکردهاي). در این طبقه2015

بر یادگیري ماشین و یادگیري عمیق از توانمندترین  استوارهاي عصبی مصنوعی و روش
 د. آینهاي مالی به شمار میبینی قیمت سهام و بحرانهاي مورد استفاده در زمینه پیشمدل
 

 مبانی تجربی پژوهش
شین داراي یک روند افزایشی بوده است سالیان گذشته، مطالعات در زمینه یادگیري ما در

ات هاي ریاضیاتی کامپیوتري در حال پیشرفت است. در بخشی از ادبیکه مرتب با توسعه تکنیک
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شکل گرفته پیرامون این موضوع، مطالعات مختص به رویکردهاي یادگیري ماشین است که در 
 مطالعات داخلی و خارجی بیان شده است. ،ادامه به تفکیک

شاخص کل سهام بورس اوراق بهادار تهران با بینی به پیش ،)1393پور(ر و علیپوفلاح
تایج این . ناندپرداخته مبتنی بر تجزیه موجک هاي عصبیهاي مختلف شبکهاستفاده از مدل

 بینی شاخص سهام سطح خطايدهد، عملکرد شبکۀ عصبی موجکی در پیشنشان می پژوهش
 .است کمتري دارد و از شبکۀ عصبی بهتر

بینی شاخص بورس ، به منظور افزایش دقت پیشخود در پژوهش ،)1395راعی و همکاران (
. مدل اصلی اندبردههاي آماري و هوش مصنوعی به کار اوراق بهادار تهران، ترکیبی از روش

بینی در این پژوهش، رگرسیون بردار پشتیبان بهینه شده به وسیله الگوریتم حرکت تجمعی پیش
و استفاده از  هاهپردازش روي داددست آمده نشان داد که پیشه . نتایج ببوده استذرات 

 .کاهش داده است چشمگیريبینی مدل را به طور ، خطاي پیشرویکردهاي یاد شده
اساس روش ماشین بردار پشتیبان  بینی بریک مدل پیش)، 1395باجلان و همکاران (

با توجه به حجم معاملات واقعی روزانه و ابع جریمه مدل دارکردن تشده با استفاده از وزنتعدیل
راهبرد  هب دستیابی و سهام بازار در مدتکوتاه هاينوسان بینیپیش دقت افزایش منظور به

ده، همراه دهی شدهد مدل ماشین بردار پشتیبان وزننتایج نشان می اند.داده ارائه بهینه، معاملاتی
افزایش  شمگیريچبینی را به میزان یشنهاد شده، میزان دقت پیشبا روش انتخاب ویژگی هیبرید پ

میزان  گاهدیدهاي رقیب، هم از راهبردشده را نسبت به  معاملاتی پیشنهاد راهبردداده و نیز نتایج 
 .شدبخبهبود می ،گذاريمیزان بیشینه ضرر در طول دوره سرمایه دیدگاهبازده کلی و هم از 

بینی رفتار بازار سهام ارائه یک مدل هوشمند براي پیشبه  ،)1397(نژاد و مینایی فقیهی
ا هاي یادگیري جمعی بالگوریتم پایهمقاله، براي افزایش دقت از مدلی بر  اند. اینپرداخته

هاي واقعی داده یج معیارهاي ارزیابی رويِ. نتاکنداستفاده می ،هاي عصبیهاي پایه شبکهمدل
تواند ها، با دقت بیشتري میمدل پیشنهاد شده در مقایسه با سایر روش ،دهدقیمت سهام نشان می

کار اطمینان و عملی در بازارهاي سهام بهعنوان روش قابل  هاي بازار غلبه کرده و بهبر نوسان
 .گرفته شود

هاي هوشمند مختلف در حوزه بررسی سودمندي الگوریتمبه  ،)1398دهقانی و همکاران (
نشان  جربیتنتایج  اند.پرداخته هاي زمانی در بازارهاي مالیبینی سريبراي پیش یادگیري ماشین

هاي فنی منتخب توسط روش پیشرو، مؤثرترین و نیز بهترین مقادیر براي دهند که ویژگیمی
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وع است گویاي این موض ،همچنین نتایجیابند. هاي یادگیري موردنظر را میپارامترهاي الگوریتم
ن و عنوان ورودي دو الگوریتم ماشین بردار پشتیبا به هاي فنی منتخب،ویژگیبکارگیري  که

  د.نکحاصل میرا و دقت بالا بینی با حداقل خطا ماشین پرسپترون چند لایه، یک پیش
هاي بینی قیمت سهام بر اساس مدلدر بخش مطالعات خارجی نیز مطالعات در زمینه پیش

چشمگیري داشته است که در ادامه به مرور برخی از آنها  یادگیري ماشین در دهه اخیر روند
 پرداخته شده است.

) IBCO( 2يباکتر تجزیه شیمیایی يسازینهرا با به پیشخور یشبکه عصب ،)1820( 1وانگ
مدت کوتاه يشاخص سهام برا ینیبیشخود را در پ یشنهاديپ یکردرو ییتوانا ويکرد.  یبترک

براي بازار سهام امریکا و چین مورد استقاده قرار داده و نشان ) هروز 15) و بلندمدت (یک روزه(
داد این روش از رویکردهاي ساده شبکه عصبی و همچنین رویکردهاي سري زمانی عملکرد 

 بهتري را داشته است.
بردار  يهانی)، ماشANNs( یمصنوع یعصب يهاشبکهبر اساس  ،)2013ژیائو و همکاران (

بینی بحران مالی پرداختند. نتایج این ، به پیش)RFs( یتصادف يها) و جنگلSVM( یبانیپشت
هاي بررسی نشان داد که رویکرد شبکه عصبی مصنوعی در شرایط بهتري به نسبت سایر مدل

 مورد بررسی است.
 S&P500بینی شاخص سهام نیویورك و همچنین شاخص به پیش ،)2015پاتل و همکاران (

هاي مختلف یادگیري ماشین همچون جنگل تصادفی، ساله بر اساس مدل 10براي یک دوره 
دهنده این واقعیت ماشین بردار پشتیبان و شبکه عصب مصنوعی پرداختند. نتایج بررسی آنها نشان

) خطاي کمتري نسبت به سایر رویکردهاي مورد ANNاست که مدل شبکه عصبی مصنوعی (
 استفاده داشته است.

در  آنها. کردند تمرکز سهام درون روز قیمت بینیپیش بر هم ،)2016( 3ازدکین و همکاران
 هايماشین و یمصنوع عصبی هايشبکه تطبیقی، فازي عصبی استنتاج هايمطالعه خود سیستم

با خطاي  فازي -مورد بررسی قرار داده و نشان دادند که روش شبکه عصبی را پشتیبانی بردار
 .کندبینی میسهام را پیش کمتري قیمت

                                                                                                                                      
1. Wang, Y. (2018) 
2. Bacterial Chemotaxis Optimization 
3. Oztekin, Kizilaslan, Freund, and Iseri (2016) 
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بینی بحران مالی در بازار سهام با استفاده از ) به بررسی و پیش2018( 1چاتزیس و همکاران
 ژوهشپاند. نتایج این رویکردهاي مختلف یادگیري ماشین و همچنین یادگیري عمیق پرداخته

عیت ها در وضروشی عمیق به نسبت سایر مصنوع یعصب يهاشبکهدهد که رویکرد نشان می
 بینی قرار دارد.بهتري در پیش

 زا ترکیبی هايمدل سري یک سهام، قیمت نوسان بینیپیش براي) 2018( چانگ و کیم
ج که نتایطوريهب .کنندمی بررسی و داده پیشنهاد را GARCH و) LSTM( مدتکوتاه حافظه

 .شوندمیمنجر  بینیپیش خطاهاي کمترین به هامدل این گویاي این واقعیت است که
با استفاده از  S&P 500بازده روزانه شاخص  بینیخود به پیش در مقاله ،)2020( 2نوا سلمی

ري هاي یادگیدهد روشنتایج نشان می .پرداخته است ینماش یادگیريمختلف  يهاانواع روش
ضمن آنکه  .بینی سري زمانی بازدهی داردماشین توانایی بهتري به نسبت رویکرد سنتی در پیش

سهام  داريو نگه یدخر راهبردبا  یسهدر مقا دهدرنظر گرفته ش ینماش یادگیري يهاتمام روش
ر رویکرد ب استوار ینماشدر این بین، . دکنی، بهتر عمل میواقع دنیايمعاملات در  يسازیهدر شب
 .ستي بوده اعملکرد برتر يدارا يو اقتصاد يآمار یابیارز یارهاياز نظر مع یانگراد

 هاي سنتیهاي یادگیري ماشین و روشبه بررسی توانایی مدل ،)2021( 3دووان و همکاران
ررسی و توانایی اند. نتایج ببینی متغیرهاي کلان اقتصادي کشور چین پرداختهسري زمانی در پیش

دهنده توانایی بهتر رویکرد یادگیري ماشین به هاي مختلف براي دوره خارج از نمونه نشانمدل
  هاي سنتی بوده است.نسبت مدل

بینی شاخص قیمت سهام کشورهاي در مطالعه خود به پیش ،)2021( 4مقصود و همکاران
هاي هاي یادگیري عمیق و استفاده از دادهتوسعه یافته، نوظهور و در حال توسعه بر اساس روش

اند. نتایج بررسی دوره خارج از نمونه گویاي اقتصادي، سیاسی و متغیرهاي اجتماعی پرداخته
 هاي یادگیري عمیق عملکرد بهتري دارند.است که مدل این واقعیت

موضوع  که دریافت توانمی راحتی به موجود پیشینه از طرح شده در بالاموارد  به توجه با
بینی بر اساس یادگیري ماشین و یادگیري عمیق در بازار سهام از درجه اهمیت بالایی پیش

                                                                                                                                      
1. Chatzis, S. P., Siakoulis, V., Petropoulos, A., Stavroulakis, E., & Vlachogiannakis, N. (2018) 

2. Nevaselmi (2020) 

3. Duan et al (2021) 

4. Maqsood (2021) 
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شور، بار در داخل کینپژوهشی، براي نخست –عملی  پژوهشبرخودار است. بر این اساس، در این 
 ده است.سازي بر اساس یادگیري عمیق پرداخته شبینی بازار سهام و تبیین و گسترش مدلبه پیش

 
 پژوهش شناسیروش

 هاي بازارسازي جهشمدل -1-4
هاي شاخص کل بورس ارواق بهادار تهران، مدل ارائه شده برآورد جهش براي در گام اول

 1یچایم و لاورین هايپژوهشمدل ارائه شده در  گسترشگرفته ازبه مطالعات صورت با توجه
مدل شدت جهش از رویکرد ) استفاده شده است. با این تفاوت که در این زمینه براي 2018(

 ) استفاده شده است.2018( 2معرفی شده وانگ 
در ادبیات نظري، مدل جهش داراي دو بخش کلی است. بخش اول که واریانس شرطی 

اي را نشان قابل برآورد خواهد بود. اما بخش دوم، رخداد غیرمنتظره GARCHاست و از مدل 
نی یع ،داراي میانگین شرطی صفر است ،شود. این جزءدهد که موجب تلاطم ناگهانی میمی

املاً ها کجهش ، بنابراینبینی جهش نیستره قبل قادر به پیشگذار با اطلاعات دوسرمایه
 شود. درنظر گرفته می λtها، پواسون با پارامتر غیرمنتظره هستند. توزیع جهش

Jtمقدار جهش شرطی به صورت  = ∑ πt,k
nt
k=1  داراي توزیع نرمال با میانگینθ  و

انطور که بیان شد، توزیع غیرمنتظره هستند. همبه طور کامل ها جهش پساست.  δ2واریانس 
هاي رخ داده در بازه تعداد جهش ntشود. اگر درنظر گرفته می λtها، پواسون با پارامتر جهش
t زمانی  −  به صورت زیر است: ntباشد، آنگاه چگالی شرطی  tتا 1

)1( P(nt = j|ϕt−1)= exp (−λt)λt
j/j! 

کند. از خواص به طور شرطی در طول زمان تغییر می λtکنیم پارامتر شدت فرض می

 دانیم که: توزیع پواسون می

)2( E(nt = j|ϕt−1) =  ∑ j∞
j=0 P(nt = j|ϕt−1) = λt 

 Var(nt = j|ϕt−1) = λt 

                                                                                                                                      
1. Chaim, Pedro, and Márcio P. Laurini. (2018) 
2. Wang, Y. (2018) 
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 ) است.3داراي رابطه خودرگرسیونی به صورت معادله ( λtکنیم پارامتر شدت جهش همچنین فرض می

)3( λt =  λ0 + ρλt−1 + γξt−1 

λtاست در این بررسی،  بیانلازم به  > λ0و  0 > <ρ و  0 پسماند شدت  ξt−1 ند. هست0
 شود.جهش است که به صورت زیر محاسبه می

)4( ξt−1=E[nt−1|It−1]- λt−1=∑ jp∞
j=0 (nt−1 = j|It−1)- λt−1 

 هنگامی کهدهد را نشان می nt−1بینی شرطی اقتصادسنجی ، تغییر در پیشξt−1یعنی 
tمجموعه اطلاعات از زمان  − tتا  2 −  شود. به این ترتیب:به روز می 1

)5( E(ξt|ϕt−1) = 0 

یک دنباله مارتینگلی است و داراي میانگین و کوواریانس  ϕt−1نسبت به اطلاعات  ξtیعنی 
 زیر است:

)6( E(ξt) = 0 

 Cov(ξt, ξt−i )=0 

 E(nt−1|ϕt−2) =  λt−1 

 بنابراین: 

)7( ξt−1 ≡ E(nt−1|ϕt−1) − λt−1 = [ � j
∞

j=0

P(nt−1 = j|ϕt−1)] − λt−1 

tهاي رخ داده در بازه زمانی تعداد مورد انتظار جهش E(nt−1|ϕt−1)در اینجا  − تا  2
t − tبا دانستن بازده دوره  1 − با  nt−1هاي انتظار شرطی ما از تعداد جهش λt−1است و  1

 است. ϕt−2داشتن مجموعه اطلاعات 
tامین جهش رخ داده در دوره  kاندازه  − 0دهیم، که در آن نشان می πtkرا با  tتا  1 ≤

k ≤ nt شود که اندازه جهش . در این مدل فرض میπtk  از یک توزیع نرمال با میانگینθt  و
tدر بازه زمانی  Jtکند. به این ترتیب، اندازه جهش تجمعی می پیروي δt2واریانس  −  tتا  1

tهاي رخ داده در بازه زمانی برابر است با مجموع اندازه تمام جهش −  ، یعنی:tا ت 1



 بازار سهام...هاي شاخص بینی جهشپیش يسازمدلمیربرگ کار و همکاران:  254 

)8( Jt = �πtk

nt

k=1

 

tهاي رخ داده در دوره از طرفی، تعداد مورد انتظار جهش − و اندازه مورد  λtبرابر  tتا  1
 است در نتیجه: θtانتظار هر جهش رخ داده برابر 

)9( E(Jt|ϕt−1) =  θtλt 

)10( εt =  �πtk

nt

k=1

− θtλt 

 و در نتیجه: 

)11( E(εt|ϕt−1) =  θtλt −  θtλt 

 خواهیم داشت:  بالاهاي فرمول برپایه

)12( λt =  λ0 + (ρ − γ)λt−1 + γE(nt−1|ϕt−1) 

f(Rt|nt اگر  = j,ϕt−1) چگالی شرطی بازده شاخص باشد به شرطی کهj  جهش رخ داده و
 و قاعده بیز خواهیم داشت: بالادر دسترس باشد، با استفاده از تابع چگالی  ϕt−1مجموعه اطلاعات 

)13( f(Rt|nt = j,ϕt−1) = P(nt = j|Rt,ϕt−1) ∗  
P(Rt|ϕt−1)

P(nt = j|ϕt−1) 

 از طرفی: 

)14(           P(nt = j|Rt,ϕt−1) =  P(nt = j|ϕt) 

 آوریم:را به صورت زیر بدست می tجهش در زمان  jدر نتیجه احتمال رخ دادن 

)15( P(nt = j|ϕt) =  
f(Rt|nt = j,ϕt−1)P(nt = j|ϕt−1) 

P(Rt|ϕt−1)  

 بنابراین : 

)16( � P(nt = j|ϕt) = 
∞

j=0

�  
f(Rt|nt = j,ϕt−1)P(nt = j|ϕt−1) 

P(Rt|ϕt−1)

∞

j=0
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∑حال چون  P(nt = j|ϕt) = 1 ∞
j=0 توان چنین نوشت:، چگالی شرطی بازده را می 

)17( P(Rt|ϕt−1) = � f(Rt|nt = j,ϕt−1)
∞

j=0

P(nt = j|ϕt−1) 

و  ε1tدهد توزیع بازده از دو توزیع مستقل از طرفی، معادله نوسانات پویاي بازده  نشان می
ε2t از استاندارد بودن  بنابراین ،کندتبعیت میZt  و نرمال بودنπtkی که چگال شود، نتیجه می

 شرطی بازده سمت راست رابطه نرمال و به صورت زیر است:

)18( 
f(Rt|nt = j,ϕt−1) =  

1
�2π(ht + jδt2)

∗ exp�
−(Rt − µ − φ1Rt−1 + θtλt − θtj)2

2(ht + jδt2)
� 

آوریم. بنابراین ، پارامترهاي مدل را بدست می MLEبا استفاده از این چگالی و روش 
 واریانس شرطی بازده برابر است با: 

)19( Var(Rt|ϕt−1) =  Var�ε1,t�ϕt−1� + Var�ε2,t�ϕt−1�
= ht + (θt2 + δt2)λt 
 و به وسیله پارامترهاي بدست آمده جهش بازده برآورد خواهد شد.

 
 بینیهاي پیشروش

هاي شاخص سهام، از دو طیف کلی شامل یادگیري ماشین جهش کردندر گام دوم، پس از مشخص 
 ،در این بخشهاي مختلفی خواهد بود. و یادگیري عمیق استفاده خواهد شد که هر بخش شامل مدل

مورد استفاده در پژوهش، شامل  و رویکردهاي یادگیري عمیق هاي یادگیري ماشینروش
گیري منظور تصمیم هایی که بهورد استفاده و روشهاي مختلف، روش کاهش ابعاد مکنندهبنديدسته

 اند.به طور خلاصه معرفی شدهاند، ها استفاده شدهکنندهبندينهایی در مورد خروجی دسته
 

 )RF( 1مدل جنگل تصادفی

که  کاويبندي تحت نظارت گروهی در حوزه دادههاي طبقهروش جنگل تصادفی جزئی از روش
، پتانسیل بسیار زیادي براي تبدیل به )RF( . جنگل تصادفیافزوده شده استبه بخش یادگیري ماشین 

                                                                                                                                      
1. Random Forests (RF) 
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هاي زیرا کارایی آن قابل مقایسه با دیگر روش ،اي آینده داردهبنديیک روش محبوب براي طبقه
ختلف چندین درخت تصمیم مبه عنوان یک الگوریتم گروهی، رویکرد جنگل تصادفی  .استگروهی 

صلی اعمال رأي را براي ترکیب با نتایج درختان ابیشترین کند و تولید می اي پایههبنديبه عنوان طبقه
بندي را با هم دارد. روش کار در جنگل تصادفی هم توانایی رگرسیون و هم توانایی کلاس .دکنمی

 ،مجموعه نمونه  nگذاري به تعداداي با عمل جايهاي نمونهیک جنگل تصادفی چنین است که داده
ها عمق تمام درخت .شوداي براي آموزش یک درخت استفاده میشود و از هر دسته، نمونهتقسیم می

ها انتخاب مشخصی دارند و در هر گره تقسیم یک ویژگی یا فیچر به تصادف از بین مجموعه ویژگی
مونه این ن گیرد. به علت استفاده از چندین دستهبندي بر اساس آن صورت میشود و تقسیم یا شاخهمی

 .هاي گم شده را نداردهاي پرت و دادهروش مشکل داده
 

 SVMs(1رویکرد ماشین بردار پشتیبان (

 و بنديتهدس براي هم که است نظارت با یادگیري هايروش از یکی انماشین بردار پشتیب
سی ننده دو کلاکبنديهم رگرسیون قابل استفاده است. ماشین بردار پشتیبان در اصل یک دسته

ها نزدیکترین نمونه ،کند. در این روشها را توسط یک مرز خطی از هم جدا میساست که کلا
یري را گنامند. این بردارها معادله مرز تصمیمگیري را بردارهاي پشتیبان میبه مرز تصمیم

ه از طریق ک ساختاري ریسک سازيکمینه اصل از استفاده دلیل به روش این. دکننمشخص می
 ،شودمال میس اعنه کردن فاصله بین دو ابر صفحه گذرا از بردارهاي پشتیبان هر دو کلابیشی
سازي ریسک تجربی که سعی در کمینه کردن خطاي آموزش را دارد ف حالت کمینهلابرخ

ه دهد. بهایی که مدل با آنها ساخته نشده است، از خود نشان میعملکرد بهتري بر روي داده
ن یعنی ترین حالت ممک، براي بیان تئوري ماشین بردار پشتیبان از سادهمنظور سادگی در فهم

 .پذیر به صورت خطی توضیح داده شده استسی در حالت جداییبندي دو کلادسته
متغیر ورودي در یک رگرسیون وجود دارد که داراي  iXبر این اساس، اگر فرض کنیم که 

سیون توان به صورت رگربردار پشتیبان را می دهنده است، ماشینمتغیر منتاظر پاسخ iyتعداد 
 خطی زیر نشان داد:

)20( f(xw) = wTx + b 

                                                                                                                                      
1. Support Vector Machines (SVMs) 
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است.  wسازي تابع بردار نرمال ابرصفحه جداکننده است که هدف، حداقل wکه در آن 
راین مرز شود. بنابگیري بهینه از روش حاشیه بیشینه استفاده میبراي یافتن مرز تصمیم

ته تقسیم س را به درستی به دو دسلاهاي هر دو کبر اینکه بایستی تمام نمونه افزونگیري تصمیم
ان بشتیبیشترین فاصله از همه بردارهاي پ ورا پیدا کند  (ابر صفحه) گیريد، باید مرز تصمیمکن

 د:کرتعریف را سازي به صورت زیر له بهینهأتوان یک مسبنابراین می .را داشته باشد

)21( min   
1
2

 �|w|�2 

s. t   yi (wTx + b) ≥ 1  
بر اساس شرایط  .شودمی استفاده لاگرانژ ضرایب روش از سازيبهینه مسأله، این حل رايب
 د:کربر اساس ضرایب لاگرانژ را به صورت زیر برآورد  wتوان مقادیر بهینه تاکر می -کان 

)22( w = �αixiyi  

 نیز به صورت زیر قابل برآورد است: bسازي است. مقدار ضرایب لاگرانژین تابع بهینه αiکه در آن 

)23( w =
1

Nsv
� yi − wxi  

ا رویکرد گیري بتعداد بردارهاي پشتیبان است. بر این اساس، تابع تصمیم Nsvکه در آن 
 ماشین بردار پشتیبان به صورت زیر است:

)24( f(x) = sgn(wTx + b) 

 
 ANN(1روش شبکه عصبی مصنوعی (

ها بود که الگوریتم 80اما تنها در اواسط دهه  ،بودندشناخته شده  50هاي عصبی از دهه شبکه
اي از پیشرفت رسیدند که در حل هاي عصبی مصنوعی به درجهبه شبکه وابستههاي و روش

) یک لایه ANNهاي عصبی مصنوعی (مسائل واقعی از آنها استفاده شد. شکل ساده شبکه
 تعداد متغیر nشامل ي ورودي مل متغیرهاشا ورودي لایهورودي و یک لایه خروجی دارد. 

به یک خروجی  xورودي که هر است زیادي خروجی متغیرهاي شامل نیز خروجی لایهاست. 

                                                                                                                                      
1. Artificial Neural Networks (ANN) 
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y هاي به هم متصل در اي از نرونمتصل است. در حقیقت شبکه عصبی مصنوعی، مجموعه
ی هاي مصنوعند. نرونکنهاي مختلف هستند که اطلاعاتی را براي یکدیگر ارسال میلایه

بی ها یک شبکه عصبنابراین تعداد زیادي از این نرون ،واحدهاي ساده پردازش اطلاعات هستند
 سازند. را می

 
  بر یادگیري عمیق استوارروش شبکه عصبی بازگشتی پ

است که  یمصنوع یعصب يهاکلاس از شبکه کی 1(ANN) بازگشتی یشبکه عصب کی
ر همانطوکند. یم جادیارا  یزمان سريشده در طول  تیگراف هدا کیگره  نیدر آن ارتباط ب

تمامی ي برا ییعنی عملیات د.کنکه مشخص است، این رویکرد به صورت بازگشتی عمل می
. است قبلی هايعملیات و فعلی ورودي به وابسته آن خروجی و گیردمی انجام سري تصادفی

انجام  t+1 ورودي شبکه در زمان tزمان ه در شبک از خروجی یک تکرار طریق از مهم این
 .شوند)(یعنی خروجی از مرحله قبل با ورودي تازه در مرحله جدید ترکیب می شودمی

تواند وقایع مختلف تکرارشونده و تأثیرگذار را شناسایی و در ترتیب، این رویکرد میبدین
 هاي بعدي مورد استفاده قرار دهد.بینیپیش

شاره شد، بخش اصلی آن بازگشت است. بر این اساس، بر در این رویکرد همانطور که ا
 هاي مخفی بازگشتی را خواهد داشت که به صورت زیر قابل بیان است:نرون

 متغیرهاي خروجی

 
 نرون پنهان

  متغیرهاي ورودي
 

 فرم بازگشتی

 

)26( h(t) = fH(WIHx(t) + WHHh(t − 1)) 

y(t) = fo(WHoh(t)) 
هاي شکبه عصبی براي لایه ورودي به پنهان وزن لایه Wهاي مخفی، نرون hکه در آن 

)IH) پنهان به پنهان ،(HH) و پنهان به خروجی (HO است. همچنین تابع (Hfسازي ، تابع فعال

                                                                                                                                      
1. Recurrent Neural Networks(RNN) 
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 توان بهسازي بخش خروجی است. شماي کلی این ارتباط را میتابع فعال ofبخش پنهان و 
 :کردصورت زیر مشاهده 

 

که نتواند از چرا که حتی اگر شب ،کننده استتر داراي اثر تثبیتتن یک حافظه بلندمدشتدا
 ،با نگاه در گذشته تواندمی، باز با این وجود دکنتاریخچه اخیر خود درك صحیحی پیدا 

ه اضاف ،هاي شرطی مطرح شده استبینی خود را کامل کند. یک راه حل که براي مدلپیش
عدي توسط شبکه قبل از تغذیه آنها به گام زمانی بگرفته هاي صورتبینینویز به پیش نکرد
یک  ،دبا این وجو اما شود.هاي غیرمنتظره میاین کار باعث تقویت شبکه در قبال ورودي .است

) LSTM(ت مدثیرگذارتري است. حافظه طولانی کوتاهأحافظه بهتر، راه حل به مراتب بهتر و ت
عات سازي و دسترسی بهتر به اطلایرهیک معماري شبکه عصبی بازگشتی است که براي ذخ

 .نسبت به نسخه سنتی آن طراحی شده است
 

 هاي مختلفبررسی ارزیابی مدل
کننده  بینیهاي پیشکه خطاهاي مدل یهایاز مدل ،بینی کنندههاي پیشبراي ارزیابی مدل

  :شوندمی بندينوع عمده تقسیم چندها بر استفاده خواهد شد. این مدل ،ندکنگیري میرا اندازه

RMSE مربع میانگین خطاي استاندارد نرمال شده =
1
n
�

(y�i − yi)2

ŷı�yı�i

 

SAMPE بینیمیانگین انحراف معیار خطاي پیش =
1
n 
�(y�i − ŷı�)2
i
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 درصد خطاي متوسط مطلق

 متوسط مطلق خطا

, ,

, ,

( )
n

a t a t
t

n

a t a t
t

MAPE n

MAE n

σ σ

σ σ

−

=

−

=

= −

= −

∑

∑

1 2 2 2

1

1 2 2

1  

, شده، انجام هايبینیپیش تعداد n آنها در که ,,a t a tσ σ2 2

 پارامتر و اصلی مقدار ترتیب به 
 .گیردمی صورت خارج از نمونه روش از استفاده با که است پارامتر بینیپیش
 
 هاي پژوهشیافته

 جامعه آماري و متغیرهاي پژوهش  -1
شامل بازدهی شاخص کل بورس اوراق بهادار  استفاده در این پژوهش مورد متغیرهاي
استخراج  ARJI-GARCHهاي شاخص بورس اوراق بهادار تهران که به روش تهران، جهش

 زا است. شده و متغیرهاي مؤثر بر بازار سهام به عنوان متغیر برون

زا بر اساس ادبیات تجربی پیرامون این موضوع و همچنین مطابق با مطالعات متغیرهاي برون
این انتخاب  پس ،) انتخاب شده است2021و مقصود و همکاران () 2018و همکاران ( یسچاتز

و روند  ، نرخ ارزقیمت نفت، قیمت طلاکالا،  بازار، شاخص ياقتصادبر اساس طیف متغیرهاي 
متغیرهاي مورد استفاده در این پژوهش در جدول  فهرست .استالمللی سایر بازارهاي مالی و بین

ها به صورت روزانه با حذف روزهاي تعطیل و روزهاي ) خلاصه شده است. تمامی این داده1(
روز  750شامل  1399تا بهمن  1392کاري غیر همزمان بوده است. دوره مورد بررسی از مرداد 

 کاري مشترك با بازارهاي جهانی بوده است. 
 

ل  دو ت. 1ج هش فهرس ي پژو ها  متغیر
 منبع متغیر

 ARJI-GARCHمستخرج از مدل  شاخص کل بورس تهران هايجهش

 سایت یاهو و فایننس S&P500لگاریتم شاخص 

 سایت یاهو و فایننس DAXIلگاریتم شاخص 

 سایت یاهو و فایننس FCHIلگاریتم شاخص 

 سایت یاهو و فایننس NIKKIلگاریتم شاخص 
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 منبع متغیر

 سایت یاهو و فایننس بورس اماراتلگاریتم شاخص 

 سایت یاهو و فایننس لگاریتم شاخص بورس چین

 سایت یاهو و فایننس لگاریتم شاخص ترکیه

 سایت اوپک لگاریتم قیمت نفت خام اوپک

 بورس کالاي شیکاگو لگاریتم قیمت نفت خام برنت

 آرشیو نرخ آزاد ارز داخلی لگاریتم نرخ آزاد ارز (دلار امریکا)

 آرشیو نرخ آزاد ارز داخلی لگاریتم نرخ آزاد ارز (یورو)

 آرشیو نرخ آزاد ارز داخلی لگاریتم نرخ آزاد ارز (پوند)

 آرشیو نرخ آزاد ارز داخلی لگاریتم نرخ آزاد ارز (یوان)

 آرشیو نرخ آزاد ارز داخلی لگاریتم نرخ آزاد ارز (درهم امارات)

 لندنبورس کالاي  لگاریتم قیمت اونس طلا

 آرشیو قیمت داخلی سکه طلا لگاریتم قیمت سکه بهار آزادي

 
 هاي بازار سهام برآورد جهش -2

مقادیر برآورد شده مدل جهش براي بازدهی شاخص کل در طی زمان به روش یاد شده، به صورت 
 است.ده ) استخراج ش1به صورت نمودار ( متغیر در زمان برآورد شده و نتایج متغیر حاصل شده جهش

(عرض از مبدأ معادله واریانس  𝝎𝝎)، ضرایب برآورد شده به جز متغیر 2بر اساس نتایج جدول (
دار هستند. این موضوع در بخش مدل جهش درصد خطا معنی 10و  5شرطی) همگی در سطح 

ن رفتار همچنی ودار بوده دهنده این واقعیت است که مقادیر میانگین و واریانس مدل جهش معنینشان
ARIJ داري و علامت مثبت مقادیر دار است. معنینیز معنی𝜆𝜆0  و𝜌𝜌 دهد که متغیر جهش نشان می

داري را اختیار کرده است. این موضوع داراي روندي است که رابطه خودرگرسیونی مثبت و معنی
 توانند از جهش دوره قبل تأثیر بپذیرند.ها در هر لحظه میدهد که جهشنشان می

 1) با استفاده از رویکرد باکس جنکیزARMAاست برآورد بخش میانگین ( بیانلازم به 
ده است. بخش واریانس و معادله جهش نیز مطابق با شمشخص  ARMA(2,1)مرتبه بهینه 

 برآورد شده است. GARCH(1,1)) مرتبه 2018( 3) و وانگ2002(2مقالات چان و ماهو

                                                                                                                                      
1. Box-Jenkins 
2. Chan, W. and J. Maheu (2002) 
3. Wang, Y. (2018) 
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ل  دو جهش2ج د  م. برآور ي بازار سها  ها
 مقدار احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

Μ 0.0676 0.0936 0.7218 0.4704 

φ1 -0.6140*** 0.0422 -14.5448 0.0000 

φ2 -0.3398*** 0.0275 -12.3504 0.0000 

Ψ1 0.5962*** 0.0419 14.2308 0.0000 

𝜔𝜔 0.0353 0.0232 1.5203 0.1284 

𝛼𝛼 0.0408** 0.0184 2.2180 0.0266 

𝛽𝛽 0.9322*** 0.0264 35.2892 0.0000 

𝛿𝛿2 2.2124*** 0.4207 5.2582 0.0000 

𝜃𝜃 -0.5052*** 0.0412 -12.2706 0.0000 

λ0 0.0375*** 0.0036 10.4963 0.0000 

𝜌𝜌 0.9859*** 0.0138 71.2282 0.0000 

𝛾𝛾 0.2027* 0.1210 1.6758 0.0938 

 : نتایج پژوهشمنبع

***مقادیر 
 ،

**
 ،

*
 درصد است. 10و  5، 1داري در سطوح دهنده معنینشانبه ترتیب  

 

 
دار  جهش1نمو د  ن. برآور س تهرا ص بور خ ي شا  ها

 
مدت هاي زمانی به روش یادگیري ماشین، به جاي آنکه از مدل براي طولانیبینی سريدر فرآیند پیش

ورد شده با هاي گذشته محاسبه شده از مدل برآبینی دورهرو استفاده شود، با پیشبینی دوره پیشبراي پیش
از دو دوره استفاده شده است.  منظور، در این پژوهشتوان عملکرد مدل را سنجید. بدینهاي واقعی میداده
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نمونه) و دوره آزمون (دوره خارج از نمونه) است. در این رهیافت لازم است دوره اول دوره یادگیري (درون
تأثیرگذار کند و متغیر مستقل ودرنظر گرفته شود که تخمین پارامترهاي مدل را تعریف می 1یک دوره برازش
ها به صورت ، در سراسر کل دوره داده2د. این نمونه برازششویهاي بورس تهران تبیین مبر شاخص جهش

فاده از هاي مختلف با استشود. با ثابت درنظر گرفتن دوره یادگیري، مدلیک دوره یادگیري طراحی می
بینی بینی خواهند رسید و در نهایت اقدام به پیشهاي الگورتیمی خود به الگوریتم مناسب جهت پیشروش

ها به عنوان دوره یادگیري درصد کل داده 80هاي انجام شده در این پژوهش، از بینیي پیشکنند. برامی
ها به عنوان دوره آزمون (خارج از نمونه) استفاده شده است. همچنین نمونه) و مابقی دادهماشین (درون

ا بتوان این ت رو نیز به صورت یک، سه و شش روزه درنظر گرفته شده استهاي پیشبینی براي دورهپیش
 د.کرمدت نیز بررسی مدت و میانموضوع را به صورت کوتاه

هاي انجام شده، دوره آزمون (خارج از نمونه) بینیدر این پژوهش براي بررسی دقت پیش
بینی شده است. ها به صورت یک، سه و شش روزه پیشدرصد از کل داده 20با درنظر گرفتن 

ف، هاي مختلبینی دورهپیش برايهاي مختلف وانایی مدلبر نشان دادن ت افزوناین موضوع 
 ها را نیز خواهد سنجید. توانایی هر مدل در این دوره

هاي شاخص بورس اوراق بهادار که هدف اصلی این پژوهش است، بینی جهشنتایج پیش
) نمایش داده 2در نمودار ( LSTMبینی یک روزه به روش شبکه عصبی بازگشتی براي پیش

است. همانطور که مشخص است، روش شبکه عصبی بازگشتی به روش یادگیري عمیق، شده 
 بینی به مقادیر واقعی بسیار نزدیک است.روند مناسبی داشته و پیش

 
دار  جهش. پیش2نمو ه)  از نمون ج  خار ن ( ه آزمو دور ی  ش بین س رو ص بور خ ي شا  LSTMها

                                                                                                                                      
1. Estimation Period 
2. Estimation Sample  
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  اوراق بهادارهاي بورس کننده جهشبینیهاي پیشمقایسه مدل -3
هاي روزه به روش 6و  3، 1هاي ها براي دورهبینی) مقادیر ارزیابی توانایی پیش3در جدول (

و مدل درصد خطاي  RMSE، مدل ) MAE( هاي متوسط مطلق خطامدلبیان شده، یعنی 
بی شبکه عص دهنده توانایی بهتر مدلارزیابی شده است. نتایج نشان )MAPE( متوسط مطلق

است. این روش براي هر سه رویکرد یک، دو و سه روزه  LSTMبر رویکرد  استوارتی بازگش
که هدف اصلی  دکرتوان بر اساس نتایج بیان ترتیب میده است. بدینکرنتایج بهتري را حاصل 

اشت که د بیاناصلی در این بررسی به خوبی اثبات شده است. همچنین  پرسشاین پژوهش و 
اه داشته نتایج بهتري را به همر ،بر روش یادگیري عمیق استوارروش شبکه عصبی بازگشتی 

 است.
 

ل  دو ل3ج د ي پیش. مقایسه م یها جهشبین ه  د دارکنن ق بها س اورا ي بور  ها
MAE MAPE MADPE SAMPE RSME مدل بینیپیش دوره 

 ANN یک روزه 0.223 62.979 161.563 182.491 0.193

 ANN سه روزه 0.251 68.429 188.366 205.164 0.224

 ANN شش روزه 0.297 76.212 208.803 227.721 0.265

 LSTM یک روزه 0.063 41.752 28.296 29.147 0.048

 LSTM سه روزه 0.162 82.123 68.980 83.474 0.126

 LSTM شش روزه 0.268 97.768 134.734 151.501 0.219

 RF یک روزه 0.409 109.985 246.110 277.701 0.386

 RF سه روزه 0.410 110.017 246.864 278.550 0.386

 RF شش روزه 0.411 110.287 247.371 279.118 0.387

 SVM یک روزه 0.225 63.438 162.747 185.082 0.196

 SVM سه روزه 0.256 69.368 190.502 205.139 0.228

 SVM شش روزه 0.293 75.476 198.535 223.139 0.260

 : نتایج پژوهشمنبع

 
دهد که ) نمایش داده شده است. این نمودار نیز به خوبی نشان می4این نتایج در نمودار (

 نتایج به سود مدل شبکه بازگشتی عمیق به صورت یادیگري عمیق است.
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دار  ل4نمو د ی م ط خ ي مختلف پیش. مقایسه  جهشها ی  سبین ص بور خ ي شا  ها

 
  گیرينتیجه

ورس هاي شاخص کل ببینی جهشهاي مختلف پیشدر این پژوهش، به بررسی توانایی مدل
پرداخته شده است. براي رسیدن به این هدف،  1399تا  1392اوراق بهادار در ایران در دوره 

پرداخته شد. سپس، با  ARJI-GARCHهاي شاخص کل از رویکرد ابتدا به استخراج جهش
زا شامل بازارهاي جهانی و داخلی به عنوان متغیرهاي مؤثر بر این متغیرهاي برون منظور کردن

، از چهار رویکرد متفاوت در هدفها پرداخته شد. براي این بینی این جهششاخص، به پیش
زمینه یادگیري ماشین شامل: جنگل تصادفی، ماشین بردار پیشتبان، شبکه عصبی مصنوعی و 

 د.شبر یادگیري عمیق استفاده  واراستشبکه عصبی بازگشتی 
ها به عنوان دوره درصد کل داده 80از  ،هاي انجام شده در این پژوهشبینیبراي پیش

 ها به عنوان دوره آزمون (خارج از نمونه) استفادهنمونه) و مابقی دادهیادگیري ماشین (درون
ایسه رفته شد. نتایج مقهاي یک، سه و شش روزه درنظر گبینی نیز براي افقشده است. پیش

ه دهد کهاي بازار سهام نشان میبینی شده خارج از نمونه با مقادیر واقعی جهشهاي پیشداده
) داراي کمترین معیارهاي خطاي مورد استفاده LSTMبر شبکه عصبی بازگشتی ( استوارمدل 

تایج است. این ن بینی دوره خارج از نمونه شامل یک، سه و شش روزه بودهبراي هر سه افق پیش
. بر این اساس، با توجه به توانایی مناسب مدل استسو هم) 2018چاتزیس و همکاران (مقاله با 

ARJI-GARCH د از این مدل براي شناسایی شوهاي بازار سهام پیشنهاد میهشبراي برآورد ج
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ي تبیین ابه نحوي که بر ،دشبینی ریسک بازارهاي مالی استفاده تلاطم شرطی و همچنین پیش
سیستم هشدار بحران و تبیین نرخ پوشش بهینه نیز استفاده مؤثري براي مؤسسات مالی و فعالان 

ب شبکه بینی شاخص جهش و دقت مناسبازار سرمایه داشته باشد. در نهایت با توجه به نتایج پیش
 اهبردردهی ایجاد شده و وجود د موضوع سیگنالشوعصبی بازگشتی در این مسیر، پیشنهاد می

ا گذاران قرار گیرد تسودآور بین بازارهاي موازي مورد توجه بازیگران بازارهاي مالی و سرمایه
پردازند. بینی آنها به کنترل ریسک و بازدهی مالی ببتوانند با دانش از تغییرات بین بازارها و پیش

ازدهی و بینی بیشهاي یاد شده در این پژوهش در پشود مدلبراي مطالعات آتی نیز پیشنهاد می
ازار شود از متغیرهاي بتلاطم شاخص کل سهام مورد استفاده قرار گیرد. همچنین پیشنهاد می

ینی بازار بزاي مؤثر بر پیشهاي مالی به عنوان متغیرهاي برونداخلی همچون قیمت سایر دارایی
  سهام استفاده شود.
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 منابع
 بانیپشت بردار نیم با استفاده از ماشاسه متیق راتییروند تغ ینیبشیپ"). 1395. (دیناه ،دانا ؛دیسع ،فلاحپور ؛دیسع ،باجلان

 .148-121 ،)3(4 ،یمال تیریراهبرد مد، "نهیبه یمعاملات يبه منظور ارائه استراتژ دیبریه یژگیشده و انتخاب و یدهوزن
 براي ماشین یادگیري هايالگوریتم"). 1398. (حبیب سامانی، محمد؛ انصاري زاده،قاسم مریم؛ دهقانی،

 .60-67 )،3(3، مجله علمی رایانش نرم و فناوري اطلاعات، "مالی بازارهاي در زمانی هايسري
 هايروش ترکیب با تهران بهادار اوراق بورس شاخص بینیپیش"). 1395. (مصطفی حبیبی، علی؛ عهد،نیک رضا؛ راعی،

 .1-23 ،)4(4 ،مالی مدیریت راهبرد، "ذرات تجمعی حرکت و بردار پشتیبان رگرسیون اصلی، هايمؤلفه آنالیز
 بیعص هايشبکه اساس بر سهام بازار رفتار بینیپیش"). 1397. (بهروز مینایی، محمدتقی؛ نژاد،فقیهی

 .315-334)، 2(10، مدیریت صنعتیفصلنامه ، "هوشمند جمعی یادگیري رویکرد با مصنوعی
 یصبع يهاشاخص سهام با استفاده از شبکه ینیبشیپ"). 1393جواد. ( ،کندهیپور ریعل ؛دیسع ،پورفلاح

 .15-31، )4(2 ،یمال تیریراهبرد مد ،"در بورس اوراق بهادار تهران یموجک
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