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  مقدمه
 رانيادر حال توسعه مانند  يكشورها ژهيوبه  هر كشور ياساساز عوامل  يكيهام بازار س

اقتصـاد آن   ييشـكوفا در رشد و  ياساس ينقش ينگينقدخلق  قيطراز  تواند يماست كه 
كـم و   يهـا  هيسـرما  يآور جمـع  قي ـطراز  سـو  كي ـبـازار سـهام از   . كشور داشته باشـد 

 ني ـا گـر يد يسوو از  سازد يماقتصاد جامعه را فراهم  ييشكوفا رشد و نهيزم استفاده يب
 يزمـان هر دوره  يبرااندك خود را  هيسرماكه  سازد يمافراد جامعه فراهم  يبراامكان را 

جلــب مشــاركت مــردم در امــر   يراســتادر . كننــد يگــذار هيســرما خواهنــد يمــكــه 
 ـ گـذاران  هيسرماشكوفا  ياقتصادبه  دنيرسو  يگذار هيسرما  يعن ـي ياساس ـه دو عامـل  ب

 نينو يها هينظراز  ياريبس ييربنايزو  ياساس ميمفاهكه از  يگذار هيسرماو بازده  سكير
  . دارند ياريبساست توجه  يگذار هيسرما
دسته در  كي. از دو دسته عوامل دانست يناشاز نوع آن  نظر صرف توان يمرا  سكير

ناميـده   اجتنـاب  قابـل  سـك ير اي ـ كيستماتيرسيغ سكيررابطه با خود شركت است كه 
 سـك ير اي ـ كيسـتمات يس سـك يردر رابطـه بـا بـازار اسـت كـه       گـر يددسـته  . شـود  مي
 يادي ـزتا حـدود   يساز تنوعبا  توانند يم گذاران هيسرما 1.شود يم دهينام اجتناب رقابليغ
 شيافزابهادار با  اوراقسبد  سكيركه  يطوررا كاهش دهند، به  كيستماتيرسيغ سكير

 يسـهم  36سـبد   كيخط مجانب در  نياو  افتهي كاهشخط مجانب  كيسهام با تعداد 
، اما ريسك سيستماتيك اين قابليت شود يم كينزدبازار  كيستماتيس سكيربه متوسط 

  2.اجتناب است رقابليغ سكيررا ندارد و يك 
بيني ريسـك   گذشته در رابطه با پيش يها دههانجام شده در  يها پژوهشتمركز اغلب 

هـاي   هاي حسابداري همـراه بـا اسـتفاده از تكنيـك    متغيرماتيك بر روي استفاده از سيست
هـايي كـه تمركـز آنهـا بـر       نتـايج پـژوهش   سـو از يك . بوده است ونيرگرسآماري به ويژه 

انجام شده  يها پژوهشمتغيرهاي حسابداري است تا حدودي با هم در تناقض است مانند 
و  ينمـاز ، )1383(و خـرم   يينايس، )1378(وفادار ، نوروش و )1373( اصل بافيقالتوسط 
 ـ يغلام ـو  ياحمدپوركاسگر، )1383( يخواجو كـه در بخـش پيشـينه    ) 1384( يجمكران

                                                       
  .14- 15، صص 1378شركت چاپ و نشر بازرگاني، : وم، تهران، جلد دمديريت ماليزاده،  احمد مدرس و فرهاد عبداالله. 1
هـاي پرتفـوي و ريسـك     بررسي رابطه بين انـدازه "زاده،  زاده و رحيم امين جعفري صميمي، محمود يحيي احمد. 2

  .5، ص 1384، 69، شماره هاي اقتصادي فصلنامه پژوهش، "سيستماتيك سهم عادي در ايران
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گذشته  يها دههانجام شده در  يها پژوهشاز  يبرخديگر،  يسوو از . اند شدهپژوهش ارائه 
آماري جهـت  مختلف  يها روشنشان داد كه  ) 1386(و همكاران  يمحمدمانند پژوهش 

 يزمان يها يسر ونيرگرسدر بورس اوراق بهادار تهران مانند  كيستماتيس سكير نيتخم
، يينمـا ، حداكثر درست يمعمولحداقل مربعات  ليقباز  ياقتصادسنجمختلف  يها روشو 

 يهـا  تفـاوت  يدارا يناپارامتر ونيرگرس، حداقل قدر مطلق خطا و افتهي ميتعم يگشتاورها
  .است كيستماتيس سكيربرآورد  يبرا ياديزنسبتاً 

از  تـر  يقـو متفـاوت و   يك ـيتكندر اين مقاله سعي بر ايـن اسـت كـه بـا اسـتفاده از      
 كيسـتمات يس سـك يرمتفاوت از متغيرهاي حسابداري،  ييرهايمتغو  يآمار يها كيتكن
  . شود ينيب شيپ

  
  موضوع  همباني نظري و پيشين

  ريسك
در ، اما مورد انتظار دارد جهينتمتفاوت با  يا هجينتعام اشاره به تحقق  يمعنادر  سكير

   1.از بازده مورد انتظار است يواقعاحتمال انحراف بازده  سكير يمال ميمفاه
 راتييتغخاص نسبت به  يگذار هيسرما كيبازده  راتييتغدرجه  كيستماتيس سكير

 ني ـا. شـود  يم ـ يريگ اندازه) (بازار است و با شاخص بتا  يگذار هيسرمابازده مجموعه 
 2.بازار است يپرتفوسهم نسبت به بازده  كيبازده  تيحساس انگريبشاخص 

 انسيواربازار به  يپرتفوام و بازده i  ييدارابازده  نيب انسيكووارمقدار  ميتقساز 
كه  ديآ يمبه دست  ،)i(ام i  ييدارامربوط به  يبتابازار،  يپرتفومربوط به بازده 

  :شود يممحاسبه  ريزصورت  به
 
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 سـك يراز  ياري ـمععنـوان   طـور گسـترده بـه    اسـت كـه بـه    يعواملاز  يكي )(بتا 
  3.شود يمبكار گرفته  كيستماتيس

                                                       
  .8. ، ص1387شركت چاپ و نشر بازرگاني، : ، جلد دوم، تهرانمديريت ماليزاده،  احمد مدرس و فرهاد عبداالله. 1

2. E. S. Hendriksen and M. F. V. Breda, Accounting Theory, 5th Edition, (USA: R. R. 
Donnelley & Sons Company, 1992), P. 183. 
3. J. Estrada, "Systematic Risk in Emerging Markets: the D-CAPM", Emerging Markets 
Review, Vol. 3, (2002), p. 367. 
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  هاي عصبي  شبكه
دل ساده از م كياساس است كه بر ينيماش يريادگي ستميس كي يعصبشبكه 
از  يا مجموعه يمصنوع يعصبدر واقع، شبكه  1.كند كار مي يكيولوژيب يها نرون

در  يا ژهيو يوزن بيضرها با واحد نيااز  كيبه نام نرون است كه هر  يپردازش يواحدها
  2.متصل است يگريد يپردازش يواحدهابه  به هدف مجموعه دنيرسجهت 
بـه طـور   ) نرون(واحد پردازشگر  كياست  لازم يمصنوع يعصبشبكه  كي جاديا يبرا

متصـل   گـر يد كي ـسـاده بـه    يق ـيطرمدل شده كه بـه   يها نرون. شود يمدلساز قيدق
شده را قابل استفاده  جادياپرسپترون  اي ها شبكهآنچه . شود يم دهيناماند پرسپترون  شده

نحـوه   يعصـب  يهـا  شـبكه در  يريادگي ـمنظور از . است يريادگيآنها در  ييتوانا كند يم
نرخ كه معمولاً بـا   نيا. شود يمنرخ انجام  كيبا  ميتنظ نيا. شبكه است يها وزن ميتنظ
  ني ـاهر اندازه كه . شود يمشبكه بكار گرفته  يها وزن ليتعد يبرا شود يمنشان داده 

 يريگادي ـقاعـده   3.شـود  يم ـانجـام   يتـر  كوچـك با مقـدار   ها وزن رييتغنرخ كمتر باشد 
طبق اين قاعده، ابتـدا  . نديگوانتشار  قاعده پس ايدلتا  يكلرا قاعده  هيلاپرسپترون چند 

 يبـرا . مطلوب را نشان دهـد  يخروجو  يواقع يخروجشود كه تفاوت  فيتعر يتابع ديبا
 يواقع يخروجبه  جيتدرشبكه به  يخروج ديبارود  شيپ تيموفقآموزش شبكه با  نكهيا

منظـور   ني ـا يبرا. طور دائم كاهش يابد بهتابع خطا  زانيم ،گريد به عبارت. شود كينزد
قاعده . شود يم ميتنظها  نرون يارتباطخطوط  يوزن بيضرادلتا  يكلبا استفاده از قاعده 

آن انتشـار   نيش ـيپ هي ـلابـه   هيلا كيو آن را از  كند يمدلتا مقدار تابع خطا را محاسبه 
  4.معروف است زينانتشار  عده پسقاعده به قا نيااساس  نيابر . دهد يم

  قيتحقپيشينه 
هاي انجام شده در  است كه تمركز اغلب پژوهش نيااز  يحاكانجام شده  يها يبررس

                                                       
1. E. Angelini, G. Tollo and R. Roli, "A Neural Network Approach for Credit Risk 
Evaluation", The Quarterly Review of Economics and Finance, Vol. 42, (2007), P. 9. 
2. M. M. Gupta, L. Jin and H. Noriyasu, Static and Dynamic Neural Networks, 2th Edition, 
(New Jersey: John Wiley and Sons, 2003), P. 66. 
3 . D. P. Wilde, Neural Network Models, 2th Edtion, (London: Springer, 199 7), p. 37. 

سسه انتشارات علمـي دانشـگاه صـنعتي    مؤ: ، ترجمه محمود البرزي، تهرانهاي عصبي آشنايي با شبكهجكسون، بيل، . 4
  .68-69، صص 1386شريف، 
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 سكير، ارائه مدلي براي تخمين و برآورد ميزان كيستماتيس سكيررابطه با 
 يپژوهشعدم دسترسي به . بوده است يحسابدار يرهايمتغبا استفاده از  كيستماتيس

 سكير نيبرابطه  يمصنوع يعصب يها شبكهبا استفاده از  ژهيوكه به طور خاص به 
قرار داده باشد باعث شده تا  يبررسرا مورد  ياقتصادكلان  يرهايمتغو  كيستماتيس

رگرسيوني و ساير  يها مدلكه تمركز آنها بر ارائه  رنديگمورد بررسي قرار  ييها پژوهش
با استفاده از  كيستماتيس سكيربرآورد  اي نييتعسنجي جهت اقتصاد يها مدل
داخلي و خارجي  يها پژوهشاز  يا خلاصهبه ارائه  ادامهدر . است يحسابدار يرهايمتغ

 . شود در اين زمينه پرداخته مي
اهرم ( هيسرماساختار  ريتأثدر خصوص بررسي  )1373( اصل بافيقالنتايج پژوهش 

در بورس اوراق بهادار  شده رفتهيپذ يها شركت) ( كيستماتيس سكير يروبر ) يمال
چه اهرم دارد و هر ميمستقرابطه  كيستماتيس سكيربا  يمالتهران نشان داد كه اهرم 

  . شود يم شتريبسهام شركت در بازار  كيستماتيس سكيرباشد  شتريب يبده اي
 سكير يابيارزدر  يحسابداراطلاعات  يسودمند يبررسبه  )1378(نوروش و وفادار 

 كيستماتيس سكيرپژوهش آنان نشان داد كه  جينتا. پرداختند رانيادر  ها شركتبازار 
 يجار ييدارادارد، اما با نسبت  يمعناداربا نسبت سود خالص به حقوق صاحبان رابطه  

  .ندارد يمعناداررابطه  ها ييدارا، فروش به حقوق صاحبان سهام و جمع يجار يبدهبه 
 سكيربا  يمالرابطه اهرم  يبررسعنوان  تحت يپژوهشدر  )1383(و خرم  يينايس
به اين نتيجه رسيدند  رانياعام در  يسهام يها شركت) ( يعادسهام  كيستماتيس

  .وجود ندارد يمعناداررابطه  كيستماتيس سكيرو  يمالاهرم  نيبكه 
 سكير ينيب شيپدر  يحسابدار يرهايمتغ يسودمند )1383( يخواجوو  ينماز

آنها . كردند يبررسدر بورس اوراق بهادار تهران را  شده رفتهيپذ يها شركت كيستماتيس
 رندهيدربرگمدل  نيا. ارائه كردند كيستماتيس سكير ينيب شيپجهت  نهيبهمدل  كي

 بيضراندازه شركت،  رشد فروش، نسبت سود خالص به فروش، ليقباز  ييرهايمتغ
   .سود بود يهموارسازو شاخص  ياتيعمل، اهرم يمال، اهرم يآنسود، نسبت  يريرپذييتغ

 سكيرو  يحسابداررابطه اطلاعات  )1384( يجمكران يغلامو  ياحمدپوركاسگر
قرار  يبررسدر بورس اوراق بهادار تهران مورد  شده رفتهيپذ يها شركت يبرابازار را 

، نسبت يجاربا نسبت  كيستماتيس سكيربود كه  نيا انگريبپژوهش آنان  جينتا. دادند
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سود خالص به حقوق صاحبان سهام، نسبت فروش به حقوق صاحبان سهام، نسبت 
  .ندارد يداررابطه معنا ) ها ييداراجمع (به حقوق صاحبان سهام و اندازه  يبده

 يبرا كيستماتيس سكير يابيارزدر  يحسابداراطلاعات  يسودمند )1385(مهرآور 
پژوهش وي  جينتا. كرد يبررسشده در بورس اوراق بهادار تهران را  فتهريپذ يها شركت

، ژهيوثابت به ارزش  يها ييدارا، نسبت يآن، نسبت يجارنسبت  نيبنشان داد كه از 
، بازده يبده، نسبت كل ها ييدارادر گردش، نسبت گردش  هيسرمانسبت كالا به 

اندازه  ريمتغو اندازه شركت، سه  يجار يها ييدارا، رشد ژهيو، بازده ارزش ها ييدارا
 سكير راتييتغدرصد از  4/35 نييتب ييتواناو رشد شركت مجموعاً  يآنشركت، نسبت 

  .را دارا هستند كيستماتيس
 - 1967(ساله  20 يزماندوره  كي يبراشركت  304 يبررسبا  )1972( 1هامادا

با  يو. قرار داد يبررسمورد  كيستماتيس سكيررا بر  هيسرماساختار  ريتأث) 1948
و ) يمالاهرم ( هيسرماساختار  نيبكه  ديرس جهينت نيابه  يونيرگرس ليتحلاستفاده از 

  .وجود دارد يآماراز لحاظ  يمعناداررابطه  كيستماتيس سكير
كه سهام آنها در بازار  يفروش خردهو  يديتولشركت  71 يبررسبا  )1975( 2يلدرسيب

 ريمتغ 11بازار را با  يبتا نيب يهمبستگ زانيم، شد يم معامله كايآمربورس اوراق بهادار 
كه  ديرس جهينت نيابه  يونيرگرس ليتحلبا استفاده از  يو. كرد يبررس يحسابدار
، نسبت فروش به سهام يعاد، نسبت سهام ممتاز به سهام يعادبه سهام  يبدهنسبت 

 متيقسود به  و انحراف استاندارد نسبت يجار يبدهبه  يجار ييدارا، نسبت يعاد
  .كنند فيتوص بازار را يبتا توانند يم يمؤثر زانيم به

 كيستماتيس سكير يابيارزرا در  يحسابداراطلاعات  يسودمند )2003( 3مبليبر
- 2000( يزماندوره  يبراشركت  123 يودر پژوهش  يبررسنمونه مورد . نمود يبررس

مدل  كي يونيرگرس ليتحلو  يهمبستگ بيضربا استفاده از روش  يو. بود )1991
 ليقباز  ييرهايمتغ رندهيدربرگمدل  نيا. ارائه كرد كيستماتيس سكير ينيب شيپجهت 

                                                       
1. Hamada, (1972) 
2. Bildersee, (1975) 
3. Brimble, (2003) 
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اندازه شركت، رشد شركت، نسبت پرداخت سود،  سود، راتييتغ نسبت پوشش بهره،
 نييتب ييتوانا يدارامجموعاً  رهايمتغ نيا. بود ياتيعملو اهرم  يمال، اهرم يجارنسبت 

  . بودند) كيستماتيس سكير(بتا  راتييغتدرصد از  57
 - 2002(ساله  5 يزماندوره  كي يبراشركت  16 يبررسبا  )2006(و جانگ  1يل

و  يمالبا بتا و اهرم  يمنفرابطه  يدارا يسودآوركه رشد و  دنديرس جهينت نيابه  )1997
رابطه كردند كه وجود  يريگ جهينتآنها . رابطه مثبت با بتا است يدارااندازه شركت 

 امابوده  يقبل يها پژوهشموافق با  يمالو اهرم  يسودآوربتا با رشد،  نيب يمعنادار
  .است يقبل يها افتهياندازه شركت و بتا در تضاد با  نيبرابطه مثبت 

، )1998 -2003(ساله  5 يزماندوره  كيبا در نظر گرفتن ، )2007( 2و همكاران وي
  جينتا. به صورت همزمان برآورد كردند ايدن هيسرمابازار  59سهم را در  709بتاي 

 گريدبازار به بازار  كيسهم از  كيمربوط به  يبرآوردهاپژوهش آنان نشان داد كه 
  .متفاوت است

 يعصـب  يها شبكهكه  دهد يمنشان  يخارجداخلي و  يها پژوهش يبررسهمچنين، 
سـهام،   مـت يق ينيب شيپمانند  يحسابدارمختلف  يها نهيزمطور گسترده در ب يمصنوع

بينـي ورشكسـتگي مـورد     سهام و پيش متيقشاخص  ينيب شيپبازده سهام،  ينيب شيپ
هاي انجام شده  به پژوهش توان يمداخلي  يها پژوهشاز جمله . استفاده قرار گرفته است

بـازده   ين ـيب شيپ ـ )1380، تـام  يپ ـ( روزانه و هفتگي سهام متيق ينيب شيپدر رابطه با 
و  يمهـدو ( سـهام  مـت يقماهانـه   نيانگي ـم ين ـيب شيپ ـ )1382 ،يچاوشو  يراع( سهام

 .نموداشاره ) 1387، ونيعباسو  يتهران(سهام  متيقروند  ينيب شيپ و )1383، بهمنش
 انجـام شـده در رابطـه بـا     يهـا  پـژوهش بـه   تـوان  يمخارجي نيز  يها پژوهشدر بخش 

 يگـذار  هيسـرما مشـترك   يهـا  صـندوق سـال   انيپا يها ييداراخالص ارزش  ينيب شيپ
، 4چـان و همكـاران  ( يمـال  يزمـان  يهـا  يسـر  ين ـيب شيپ )1996، 3و همكاران انگيچ(

                                                       
1. Lee and Jang, (2006) 
2. You et al. (2007) 
3. Chiang et al. (1996) 
4. Chan et al. (2000) 
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 يعصـب شـبكه   يكاربردهـا ) 2003، و موسـمان  1اولسون( بازده سهام ينيب شيپ )2000
ــازار  يمصــنوع ــ )2003، 2رويشــاپ( هيســرمادر ب ــيب شيپ و  تويچــار( يورشكســتگ ين
و  4نگيوچيس ـ( يفصـل بـه صـورت    سـود هـر سـهم    ينيب شيپقدرت  )3،2004همكاران

   .اشاره كرد) 2008 ، 5پاو( هيسرماكردن ساختار  مدل و) 2006، يچ ونگيه
  

  روش انجام پژوهش و متغيرهاي پژوهش
  روش انجام پژوهش. 4-1
پژوهش بكار گرفته  نياكه در  يا شبكهنوع . است يكاربردپژوهش  كيپژوهش  نيا
 تميالگوراست كه با  هيچندلاپترون از نوع پرس يمصنوع يعصبشبكه  كي شود يم

 يها نرونبه  ها نرون يخروجنظر نحوه اتصال  از نقطه .است دهيدآموزش  خطا انتشار پس
 خور شيپ يعصب شبكهدر  .شده است استفاده خور شيپ يعصب يها شبكهاز  زين گريد

همين  به يانيم هيلا نياولو از  يانيم هيلا نياولبه  يورود هيلااز  ها گناليس انيجر
 نكهيابا توجه به  .است يخروج هيلابه  تينهاو در  يبعد يانيمهاي  ترتيب به لايه

با  اينظارت شده  يريادگيشبكه  يريادگياست روش  مشخصشبكه  يخروجو  يورود
مشخص و  يخروجو  يورودبا سرپرست  اينظارت شده  يريادگيدر . سرپرست است

    .است يخروجو  يرودو نيبمعلوم است و هدف شبكه كشف رابطه 
مربوط  يها دادهبازار سهام و  يواقعبر ارقام و اطلاعات  يمبتنپژوهش  نيا يها داده

ها و اطلاعات از روش  داده يآور جمع يبراپژوهش  نيادر . به شركت سايپا است
 يفارس يتخصصپژوهش از كتب و مجلات  ينظر يمبان. استفاده شده است يا كتابخانه

مراجعه به سازمان و شركت  قيطراز  ازينمورد  يها دادهشده است و  يگردآور نيلاتو 
و با استفاده از  رانيا ياسلام يجمهور يمركزبورس اوراق بهادار تهران، مراجعه به بانك 

  .شده است يآور جمع ياطلاعات يها بانك

                                                       
1. Olson and Mossman (2003) 
2. Shapiro (2003) 
3. Charitou et al. (2004) 
4. Syouching and Hungchih (2006) 
5. Pao (2008) 
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  :شود يم نييتع ريزاين پژوهش در سه بخش مختلف به صورت  يموضوعقلمرو 
 ني ـا ياصـل تمركـز   شـوند  يم ـبكار گرفتـه   ينيب شيپ يبراكه  ييها كيكنت نيباز  -

 يمصـنوع هـوش   يها كيتكن نيباز  يمصنوع يعصب يها شبكه كيتكن يروپژوهش بر 
  .است
پژوهش تنها  نيااست در  يا گستردهموضوع  كي سكيرموضوع  نكهيابا توجه به  -
 .رديگ يمقرار  يبررسد مور كيستماتيس سكيرسهام به نام  سكيراز كل  يخاص هجنب

 باشند كيستماتيس سكيركننده  توانند تعيين بازار كه مي يرهايمتغكل  نيباز  -
همچنين . رنديگ يمقرار  يبررسمورد  ياقتصادكلان  يرهايمتغاز  يمعدودتنها تعداد 

و  است 1386 انيپاتا  1381سال  يابتداساله از  6دوره  كيپژوهش  نيا يزمانقلمرو 
  .نيز در بورس اوراق بهادار تهران انجام شده است يانمكاز بعد 

  
  پژوهش يرهايمتغ

گيري متغيرهـاي  اين است كه مبناي نظري جهـت بكـار   جا مطرح استسوالي كه در اين
 ـاصـولاً   اي ـآ ،ريسـك سيسـتماتيك چيسـت؟ در واقـع     ين ـيب شيپ ـاقتصادي جهت   نيب

وجـود دارد؟   يارتبـاط رس و بـازار بـو  ) ياقتصـاد كلان  يرهايمتغ( ياقتصاد يها تيفعال
 ياقتصـاد  طيمح كي ياقتصاد يها تيفعالاز  يبخشبازار بورس  نكهيامسلماً با توجه به 

كـلان   يرهـا يمتغ( ياقتصـاد  يهـا  تيفعال نيباست كه  نياانتظار بر  دهد يم ليتشكرا 
ار ارتباط با توجه بـه بـاز   نيا زانيماما  ،دو بازار بورس ارتباط وجود داشته باش) ياقتصاد

 يهـا  پژوهش. متفاوت باشد تواند يمهر جامعه  ياقتصاد طيمححاكم بر  طيشرابورس و 
 انگري ـب، )1386( ين ـيمعو  يقـائم و ) 1378( يزيعز، )1374( يجواد انجام شده توسط

 ،ديگـر  يسـو از . اسـت  راني ـابر بازار بورس اوراق بهادار  ياقتصادكلان  يرهايمتغ ريتأث
 ين ـيب شيپ ـ) ريسـك مـرتبط بـا بـازار    (شود  ماتيك ميطبق تعريفي كه از ريسك سيست

. اسـت  ريپـذ  هي ـتوجريسك سيستماتيك با استفاده از متغيرهاي بـازار از لحـاظ نظـري    
كـلان   يرهـا يمتغاز  يتعداداست كه با استفاده از  نيابر  يسعپژوهش  نيا، در نيبنابرا

  . شود ينيب شيپ كيستماتيس سكيربازار به نام  يها سازهاز  يكي ياقتصاد
 مـت يق، )دلار(بورس اوراق بهادار تهران، نـرخ ارز   متيقشاخص كل  پژوهش نيادر 
البتـه در  . شبكه انتخاب شـده اسـت   يورود ريمتغ 4به عنوان ) سكه(طلا  متيقنفت و 
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در اين  امااست،  ريمتغ 4هاي ريسك سيستماتيك فراتر از اين  كننده اقتصاد ايران تعيين
پـژوهش   ني ـادر  يخروج ـ ري ـمتغ. متغير استفاده شـده اسـت   پژوهش تنها از اين چهار

از ) بتـا (ريسـك سيسـتماتيك   محاسبه  يبرادر اين پژوهش . است كيستماتيس سكير
   1:است ريزمدل بازار به صورت . مدل بازار استفاده شده است

tmtiiit RR


    

،معادله نياكه در 
itR t،i يزماندوره  يبرا iق بهادار نرخ بازده اورا -   بازده نرخ - 

i،mtRاوراق بهادار  يبتا - i،iبهادار  اوراق يبرا سكير بدون
  -  نرخ بازده همه اوراق

t،t يزماندوره  يبرابهادار موجود در بازار 

  - مربوط به  نديفرادر  يتصادف يها اننوس

  .tدوره 
  

  بيني ريسك سيستماتيك   طراحي شبكه عصبي براي پيش
محاسبه  يهفتگانه و ماه پژوهش به صورت يرهايمتغاز  كيهاي مربوط به هر  ابتدا داده
 يفضـا از  ييبردارهاانه در قالب و ماه يهفتگشبكه به صورت  يورود يبردارهاو سپس 

  :شود مي ميتنظ ريزبه صورت  4R يبردار
  

),,,( iGiOiEiIiX    4RiX   
  

 - O، )دلار(نرخ ارز  -Eبورس اوراق بهادار تهران،  متيقشاخص = Iكه يطوربه 
  .است يورود يبردارهاتعداد كل  انگريب iطلا و  متيق -Gنفت،  تميق

از  كيهر  يبرامطلوب  جهينتبه عنوان  )i( يورود يبردارهااز  كيهر متناظر با  يبتا
نتيجه مطلوب  i ،iهر  يازا ، بهگريدعبارت  به. شود يمدر نظر گرفته  يورود يبردارها
  .شود يم فيتعر 5R يبردار يفضادر  ريزصورت  به iYبردار  نيبنابرا ،است iXيورودبردار 
  

],[ iiXiY  = ]),,,,[( iiGiOiEiI  5
iY R  5

iY R   

                                                       
1. E. S. Hendrikson and M. F. V. Breda, Accounting Theory, 5th Edition, (USA: R. R. 
Donnelley & Sons Company, 1992). PP. 182-83. 

)3(

)4(
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 يبتاهاو  يورود يبردارها، كل iYبه شكل  ييبردارهاداده در قالب  ميتنظپس از 
درصد  75كار حدود  نيا يبرا. شود يم ميتقسآموزش و آزمون متناظر با آنها به دو گروه 

 ميتقسبه گروه آزمون  هيبقآموزش و ا به گروه همتناظر با آن يبتاهاو  يورود يبردارها از
  . شود يم

بر  يمبن به نام كولموگوروف، يروس دان ياضيرمطرح شده توسط  هيقضبا توجه به 
 يبرا ازينمورد  وستهيپهر تابع  توان يم هيلاپرسپترون سه  كياز با استفاده  نكهيا

 يقيحقكه از نوع  يورود يها دادهپردازش  يبرا ييسود و از نمو جاديارا  يبند طبقه
 يها نرونتوسط تعداد  بيتقردقت  زانيمو  ستين ازينپنهان مورد  هيلااز دو  شيبهستند 

جهت  زينپژوهش  نيادر  1.شود يمشبكه كنترل  يها هيلانه تعداد  هيلاموجود در هر 
شده  يطراحاوت و ماهانه دو مدل متف يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپ

 كيپنهان و مدل دوم  هيلا كي يدارااست كه  هيلاپرسپترون سه  كيمدل اول . است
هر دو مدل توسط  بيتقردقت . پنهان است هيلادو  يدارااست كه  هيلاپرسپترون چهار 

بالا به  يها حالتاز  كيهر  ريزدر . شود يمپنهان آنها كنترل  يها هيلا يها نرونتعداد 
كار طراحي شده در زير تابع انتقال بهاي  در تمام مدل. شود يم حيتشره صورت جداگان

تابع  كيپنهان  يها هيلا يها نروندر  يخطتابع  كي يورود هيلا يها نرونگرفته شده در 
   .است يگموئديستابع  كي زين يخروج هيلاو در تك نرون  يگموئديس

  
  ورت هفتگيبه ص بيني ريسك سيستماتيك طراحي شبكه عصبي براي پيش

با  يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپجهت  يمصنوع يعصب شبكه يطراح
  هيلاسه  يها پرسپتروناستفاده از 

 يبرا ، امانرون است 1و  4 بيترتمدل به  نيادر  يخروجو  يورود هيلا يها نرونتعداد 
پنهـان   هي ـلا يهـا  نـرون ، تعداد نهيبهانتخاب مدل  جهينتمدل و در  بيتقركنترل دقت 

 نـه يبهانتخـاب مـدل    جهينتمدل و در  بيتقركنترل دقت  يبرا نجايادر . كند يم رييتغ
تعـداد   يبـرا حالـت مختلـف    15به صورت هفتگي  كيستماتيس سكير ينيب شيپ يبرا

                                                       
مركـز انتشـارات   : چاپ اول، تهـران  ،)اصول و كاركردها(هاي عصبي  شبكهمهدي غضنفري و جمال اركات، . 1

  .71، ص 1383دانشگاه علم و صنعت ايران، 
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، (RMS) يخطـا مقـدار   نيـي تعپـس از   .در نظر گرفته شده اسـت  پنهان هيلا يها نرون
مقدار خطا نمودار مربـوط   راتييتغك بهتر نحوه جهت در حالت 15از  كيمربوط به هر 

پنهـان   هيلا يها نرونبه وجود آمده در تعداد  راتييتغمقدار خطا با توجه به  راتييتغبه 
 نيكمتـر  )1(با توجه به نمـودار  . ارائه شده است )1(اين تغييرات در نمودار . شد ميترس

 زاني ـم توانـد  ينمپنهان  هيلا يها نرونتعداد   شيافزاباشد و  مي 033338/0خطا  زانيم
 سكير ينيب شيپجهت  نهيبه، مدل نيبنابرا .كمتر از آن كاهش دهد يمقدارخطا را به 

نـرون در   3داراي  هي ـلاسـه   يها پرسپترونبا استفاده از  يهفتگبه صورت  كيستماتيس
  .لايه مياني است
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 سكير ينيب شيپجهت  هيلاسه  يها پرسپترون، مربوط به (RMS) يخطامقدار  راتييتغ. 1نمودار 

  پنهان هيلا يها نرونتعداد  رييتغبا توجه به  يهفتگبه صورت  كيستماتيس
  
صورت  به كيستماتيس سكير ينيب شيپجهت  يمصنوع يعصبشبكه  يطراح
  هيلاچهار  يها پرسپترونبا استفاده از  يهفتگ
. نرون اسـت  1و  4 بيترتبه  زينمدل  نيادر  يروجخ هيلاو  يورود هيلا يها نرونتعداد 
 ين ـيب شيپجهت  هيلاسه  يها پرسپترون لهيوسشده به  يطراحمدل با مدل  نياتفاوت 

از  كي ـپنهان و تعداد نرون هر  يها هيلادر تعداد  يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير
 نـه يبهانتخاب مدل  جهينتمدل و در  بيتقركنترل دقت  يبرا نجايادر . است ها هيلا نيا

تعـداد   يبـرا حالـت مختلـف    25به صورت هفتگي  كيستماتيس سكير ينيب شيپ يبرا
  . در نظر گرفته شده است پنهان يها هيلا يها نرون

حالت نمودار مربوط بـه   25از  كيمربوط به هر  (RMS) يخطامقدار  نييتعپس از 
 يهـا  هي ـلا يها نرونتعداد كل به وجود آمده در  راتييتغمقدار خطا با توجه به  راتييتغ
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، )2(با توجـه بـه نمـودار    . ، ارائه شده است)2(اين تغييرات در نمودار . پنهان ترسيم شد
 تواند ينمپنهان  هيلا يها نرونتعداد  شيافزاو  باشد يم 033314/0خطا  زانيم نيكمتر

 ين ـيب شيپجهت  نهيبه، مدل نيبنابرا .كمتر از آن كاهش دهد يمقدارخطا را به  زانيم
 2 يدارا هي ـلاچهـار   يها پرسپترونبا استفاده از  يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير

  .نرون در لايه مياني اول و يك نرون در لايه مياني دوم است
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 ينيب شيپجهت  هيلاچهار  يها پرسپترون، مربوط به (RMS) يخطامقدار  راتييتغ. 2نمودار 

  پنهان يها هيلا يها نرونتعداد كل  رييتغجه به با تو يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير
  

  صورت ماهانه به بيني ريسك سيستماتيك طراحي شبكه عصبي براي پيش 
صورت  به كيستماتيس سكير ينيب شيپجهت  يمصنوع يعصبشبكه  يطراح
  هيلاسه  يها پرسپترونانه با استفاده از ماه

 يبرا ، امانرون است 1و  4 بيترت هب يخروجو  يورود هيلا يها نروندر اينجا نيز تعداد 
طراحي شده  يها نرونحالت متفاوت با توجه به تعداد  15مدل  بيتقركنترل دقت 

حالت نمودار مربوط به  15مربوط به اين  (RMS) يخطامقدار  نييتعپس از . است
پنهان  هيلا يها نرونبه وجود آمده در تعداد  راتييتغمقدار خطا با توجه به  راتييتغ
 نيكمتر، 3با توجه به نمودار . ، ارائه شده است3اين تغييرات در نمودار . سيم شدتر
خطا را  زانيم تواند ينمپنهان  يها هيلا يها نرون شيافزااست و  065557/0خطا  زانيم

 ينيب شيپجهت  هيلاسه  نهيبه، مدل نيبنابرا. كمتر از آن كاهش دهد يمقداربه 
  .نرون در لايه مياني است 4 يدارا، انهبه صورت ماه كيستماتيس سكير
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 ينيب شيپجهت  هيلاسه  يها پرسپترون، مربوط به (RMS) يخطامقدار  راتييتغ. 3نمودار 
  پنهان هيلا يها نرونتعداد  رييتغبه صورت ماهانه با توجه به  كيستماتيس سكير

  
به صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپجهت  يمصنوع يعصبشبكه  يطراح
  هيلاچهار  يها پرسپترونا استفاده از ب ماهانه
 كينرون و  4 بيترتبه  زينمدل  نيادر  يخروج هيلاو  يورود هيلا يها نرونتعداد 

جهت  هيلاسه  يها پرسپترون لهيوسشده به  يطراحمدل با مدل  نياتفاوت . نرون است
 نروند پنهان و تعدا يها هيلا، در تعداد ماهانهبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپ

 جهينتمدل و در  بيتقركنترل دقت  يبرا زين نجايادر . است ها هيلا نيااز  كيهر 
حالت  25، ماهانهبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپ يبرا نهيبهانتخاب مدل 

 يها نرونتعداد . در نظرگرفته شده است پنهان يها هيلا يها نرونتعداد  يبرامختلف 
 يطراح يبرااست كه  ييها حالتهمان  قاًيدقلت مختلف حا 25 نياپنهان در  يها هيلا

مورد  يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپجهت  هيلاچهار  نهيبهمدل 
 ها حالتاز اين  كيمربوط به هر  (RMS) يخطامقدار  نييتعپس از  .قرار گرفت يبررس

ر خطا با توجه مقدا راتييتغمقدار خطا نمودار مربوط به  راتييتغجهت درك بهتر نحوه 
اين . پنهان ترسيم شد يها هيلا يها نرونبه وجود آمده در تعداد كل  راتييتغبه 

خطا  زانيم نيكمتر، )4(نمودار  با توجه به. ارائه شده است) 4(تغييرات در نمودار 
خطا را به ميزاني  زانيم تواند ينمپنهان  يها هيلا يها نرون شيافزااست و  066492/0

به  كيستماتيس سكير ينيب شيپجهت  نهيبه، مدل نيبنابرا. اهش دهدكمتر از آن ك
نرون در لايه مياني اول و  2 يدارا هيلاچهار  يها پرسپترونبا استفاده از  ماهانهصورت 

  . نرون در لايه مياني دوم است 2
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 ينيب شيپجهت  هيلاچهار  يها پرسپترون، مربوط به (RMS) يخطامقدار  راتييتغ. 4نمودار 

  پنهان يها هيلا يها نرونتعداد كل  رييتغبه صورت ماهانه با توجه به  كيستماتيس سكير
  

  گيري نتيجه
نشان  يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپ يبراهاي ارائه شده  مدل سهيمقا
مدل  كي يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپ يبرا نهيبهمدل كه  دهد يم

  : است ريز يها يژگيوبا  هيلاچهار 
  يخطو تابع انتقال  يورود ريمتغ 4 يبرانرون  4با  يورود هيلا كي -
، و تابع انتقال )نرون 1دوم  هيلانرون و  2اول  هيلا(نرون  3پنهان با  هيلادو  -

 يگموئديس

  يگموئديسع انتقال و تاب يخروج ريمتغتنها  يبرانرون  1با  يخروج هيلا كي -
  است 033314/0مدل  (RMS)يخطامقدار  -

به صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپ يبراهاي ارائه شده  مدل سهيمقاهمچنين، 
بـه صـورت    كيسـتمات يس سـك ير ين ـيب شيپ يبرا نهيبهمدل  كه دهد يم، نشان ماهانه
  :است ريز يها يژگيوبا  هيلامدل سه  كي، ماهانه

  يطخو تابع انتقال  يورود ريمتغ 4 يبرانرون  4با  يورود هيلا كي -
  يگموئديسنرون و تابع انتقال  4پنهان با  هيلا كي -

  يگموئديسو تابع انتقال  يخروج ريمتغتنها  يبرانرون  1با  يخروج هيلا كي -
  . است 065557/0مدل  (RMS) يخطامقدار  -

به  كيستماتيس سكير ينيب شيپ يبرامتعلق به مدل بهينه  يخطامقدار  سهيمقا
به صورت ماهيانه  كيستماتيس سكير ينيب شيپ يابرصورت هفتگي و مدل بهينه 
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 سكير ينيب شيپ يبراارائه شده  نهيبهمتعلق به مدل  يخطاكه مقدار  دهد يمنشان 
 ينيب شيپ يبراارائه شده  نهيبهمدل  يخطاتقريباً نصف  يهفتگبه صورت  كيستماتيس
 يبرا ارائه شده نهيبهبنابراين، مدل . است ماهانهبه صورت  كيستماتيس سكير
 يبراارائه شده  نهيبهنسبت به مدل  يهفتگبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپ
برخوردار  يبالاتر ينيب شيپاز قدرت  ماهانهبه صورت  كيستماتيس سكير ينيب شيپ

بهينه هفتگي و ماهانه، نتايج به طور  يها مدلالبته با توجه به ميزان خطاي . است
كننده ريسك  صاد ايران متغيرهاي تعيينضمني حاكي از اين است كه در اقت

  .متغير ارائه شده در اين پژوهش است 4سيستماتيك فراتر از 
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