
 

 

ر� �� �  �و�� ��ا�� ����  

ن ١٣٩١ ، �� ١١١ –  ١٣٠��ز� ، ! دوم ، $#ر" ل( 

سهام با  نقدي بيني سود هاي تأثيرگذار بر پيش بررسي مؤلفه

  مورد صنعت شيميايي :هاي تركيبي استفاده از مدل

مهدي صالحي 
، زهره اميني فرد∗∗∗∗

∗∗∗∗∗∗∗∗  

91 / 06 /09   تاريخ دريافت:

 91 /10 /02   :پذيرشتاريخ 

  چكيده

گذاران و ديگر  ها يكي از منابع اطلاعاتي با ارزش براي سرمايه بيني سود نقدي شركت از آنجا كه پيش

اي تأثيرگذار بر سود نقدي بيني متغيره هايي براي پيش كند مدل افراد ذينفع است، پژوهش حاضر تلاش مي

هاي شيميايي پذيرفته شده در بورس تهران بين  سهام پيشنهاد كند. براي اين كار از اطلاعات شركت

هاي حسابداري و متغير  استفاده شده است. متغيرهاي مستقل اين تحقيق نسبت 1389تا  1385هاي  سال

 PSO-LARSو  PSO-SVRهاي  يتموابسته سود نقدي سهام است. چارچوب مدل، تركيبي از الگور

بيني سود نقدي تأثير گذارند را شناسايي  اي از متغيرها كه بر پيش ، تركيب بهينهPSOاست. الگوريتم 

هاي  به طور جداگانه به الگوريتم PSOهاي مربوط به متغيرهاي انتخاب شده توسط  كند. سپس داده مي

SVR  وLARS هاي  دهند. در ادامه الگوريتم موزش ميها را آ شوند و اين الگوريتم وارد ميSVR  و

LARS بيني را اندازه گيري و  توان خطاي پيش شوند و به اين ترتيب مي هاي ارزيابي آزموده مي با داده

 SVRبا الگوريتم  PSOدهد تركيب الگوريتم  ها را با هم مقايسه كرد.  نتايج اين پژوهش نشان مي روش

تواند  به  تنهايي مي SVRو  LARSهاي  با استفاده از الگوريتمدر مقايسه  PSO-LARSيا تركيب 

بيني بهتري از عوامل تأثيرگذار مورد نظر داشته باشد. ضمن اين كه در مقايسه دو روش تركيبي  پيش

PSO-LARS  وPSO-SVRبيني  ، خطاي پيشPSO-SVR .كمتر است  
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  مقدمه

بازار سهام از دير باز يكي از مباحث مورد علاقه در تحقيقات مالي بوده است. در اين بين 

هايي است كه تحقيقات فراواني پيرامون آن انجام  سياست تقسيم سود يكي از نخستين زمينه

هاي مختلفي براي توصيف آن ارائه شده  ها و نظريه ت مالي مدرن نيز مدلشده و در مديري

اند معماي سود پرداختي را با استفاده از  است؛ به طوري كه در هر زمان پژوهشگران كوشيده

هاي جديدي حل كنند. عوامل زيادي بايد توسط شركت مورد توجه قرار  ها و ديدگاه نظريه

گذاران  سود نقدي پرداخت كند. از آنجا كه بسياري از سرمايه گيرد تا تصميم بگيرد چه ميزان

گذاري آتي خود داشته باشند و نسبت به نگهداري يا فروش  بيني درستي از سرمايه مايلند پيش

هاي جذاب براي آنها سود نقدي سهام  گيري كنند، يكي از جنبه سهام خود در آينده تصميم

گذار بر سود نقدي سهام را مشخص كند،  تأثير هايي كه بتواند عوامل است. يافتن روش

 .گذاران بازار سهام بسيار مفيد باشد داران فعلي و آينده، مديران و سياست تواند براي سهام مي

شود اين است كه چه متغيرهايي بر سود نقدي سهام  پرسش اساسي كه در اين رابطه مطرح مي

ل طراحي شده وارد شوند تا بتوان سود نقدي گذارند و چه متغيرهاي مستقلي بايد به مد اثر مي

بيني كرد. با توجه به اين كه بسياري از متغيرهاي شناسايي شده تأثيري بر سود  سهام را پيش

كارگيري تمام متغيرهاي شناسايي شده  هاي پژوهش امكان به نقدي سهام ندارند و محدوديت

هاي  هاي ورودي به مدل ودن دادههايي براي انتخاب و متمايز نم دهد، همواره روش را نمي

توان به هوش مصنوعي اشاره كرد.  ها مي بيني كننده وجود دارد كه از جمله اين روش پيش

اي از علم كامپيوتر است كه بسياري از رفتارهاي خاص انسان  همچون  هوش مصنوعي، شاخه

لي ارائه ادراك، استدلال و يادگيري را بررسي كرده و سيستمي جهت انجام چنين اعما

سازي  ي هوش مصنوعي يك روش بهينهبه عنوان يك زيرمجموعه PSOدهد. الگوريتم  مي

  ها و پرندگان هنگام جستجوي غذا است.  نتيجه الهام گرفته شده از حركت دسته جمعي ماهي

آموزند و به سمت  سازي اين رفتار گروهي، فرايند جستجويي است كه ذرات از هم مي مدل

يك  SVRيك رگرسيون خطي و الگوريتم  LARSكنند. الگوريتم  ل مينواحي موفق مي

ها به توانايي هوش مصنوعي در پيش رگرسيون غيرخطي است. تعداد زيادي از پژوهش

بيني مديريت سود با ) به پيش1391پژوهان ( اندبراي مثال حجازي و هم هاي مالي پرداخته بيني

هاي  اند. يكي ديگر از كاربردهاي شبكهتهاستفاده از شبكه عصبي و درخت تصميم پرداخ

توان به كار نيكبخت  ها در پيش بيني ورشكستگي است كه از آن جمله مي عصبي، استفاده آن
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هاي  بيني بازده سهام با استفاده از نسبت) اشاره نمود. نمونه ديگر پيش1389و شريفي (

) انجام گرفته است. 1387هاي عصبي كه توسط آذر و كريمي ( حسابداري با رويكرد شبكه

هاي هوش مصنوعي و  شود از مدل همان طور كه در خلاصه تحقيقات انجام شده مشاهده مي

هاي مالي بهره گرفته شده است. در مدل ارايه شده  بيني هاي  تركيبي آن  براي پيش حتي مدل

 -PSOو الگوريتم PSO  - SVRدر پژوهش حاضر، با استفاده از تركيب دو مدل الگوريتم 

LARS هايي كه بيشترين تأثير را بر سود نقدي سهام دارند پرداخته شده به  به شناسايي مؤلفه

جهت انتخاب  LARS و SVRهاي  سازي الگوريتم براي بهينهPSOطوري كه از الگوريتم 

رود اين روش افزايش قابل توجهي در توانايي  هاي بهينه استفاده شده است. انتظار مي ورودي

  بيني را كاهش دهد. د نمايد و خطاي پيشالگو ايجا

 پيشينه تحقيق

داران خارج از شركت را بر سياست تقسيم سود بررسي كرد.  )اثر افزايش سهام2008بابا (

نتيجه پژوهش وي نشان داد كه افزايش بيشتر در مالكيت سهامداران خارج از شركت با احتمال 

ي را به دنبال دارد و در واقع باعث كاهش تر) افزايش (كاهش) سودهاي تقسيم بالاتر (پايين

  شود. داران مي (افزايش) عدم تقارن اطلاعاتي ميان مديران و سهام

بيني اختياري سود توسط در پژوهش خود به بررسي پيش) 2009( كاتو، اسكينر و كانيمورا

هاي  هاي پذيرفته شده در بورس ژاپن پرداختند. دوره اين پژوهش بين سال مديريت در شركت

بيني سود از سود واقعي  بود. نتايج پژوهش نشان داد در اغلب موارد اولين پيش 2006تا  1997

 بيني در طول سال تعديل شده و كاهش يافته است.  بيشتر بوده اما اين پيش

ي سودمندي برآوردهاي ) در بررسي خود درباره2009يي و سوجيانيس ( برك، سي

هاي نقدي به اين نتيجه رسيدند كه برآوردهاي  ريانبيني سودها و جحسابداري در پيش

هاي نقد آتي مفيد نيستند و ميزان تأثير برآوردهاي  حسابداري در پيش بيني سودها و جريان

  گذاران محدود است. حسابداري در تصميمات سرمايه

سودمندي متغيرهاي بنيادي در «) در پژوهش خود تحت عنوان 1385جليلي و علوي طبري (

چهار متغير مستقل ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام، قيمت سهام، سود » يني رشد سودب پيش

تقسيمي و سود عملياتي و ارتباط آن با رشد سود عملياتي را مورد مطالعه قرار دادند و به اين 
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نتيجه دست يافتند كه به جز سود تقسيمي بقيه متغيرهاي مستقل با رشد سود عملياتي رابطه 

  د.دار دارنمعني

بررسي دقت پيش بيني سود توسط مديران و «)، درپژوهشي باعنوان 1386مشايخ وشاهرخي(

دقت پيش بيني مديران را از سود هر سهم آتي با پيش بيني مبتني بر »  عوامل مؤثر بر آن

دهد، بين اشتباه پيش  هاي اين پژوهش نشان مي اطلاعات مدل گام تصادفي مقايسه كردند. يافته

واشتباه پيش بيني بر  اساس گام تصادفي تفاوت معناداري وجود دارد. به علاوه  بيني مديران

هاي دو مدل بيانگر دقت بالاتر پيش بيني مديران نسبت به پيش بيني بر مقايسه اختلاف ميانگين

دهد پيش  هاي پژوهش نشان مي اساس گام تصادفي است. همچنين، نتايج آزمون ساير فرضيه

ده يا  شركت، سود بيني با توجه به اندازه بينانه دارد و دقت پيش نحراف خوشهاي مديران، ا بيني

  زيانده بودن شركت و نوع صنعت متفاوت است.

) تأثير شش عامل نوع صنعت، اندازه، عمر، نسبت سرمايه به 1386پژوهان ( فرازمند و هم

ذيرفته شده در هاي پ دارايي، نسبت بدهي به دارايي و هزينه تبليغات بر سودآوري شركت

را بررسي كردند و نتيجه گرفتند كه تنها نوع صنعت و  1384تا  1381هاي  بورس طي سال

  اندازه شركت بر سودآوري مؤثرند.

ها را مورد  بيني شده شركت ) عوامل مؤثر بر دقت سود پيش1387رحماني نصرآبادي (

بيني و اهرم مالي شركت با  پيشگر اين بود كه بين دوره  هاي پژوهش بيانبررسي قرارداد. يافته

بيني سود رابطه معكوسي وجود دارد. ضمن اين كه بين نوع اظهار نظر حسابرس بر  دقت پيش

بيني سود رابطه وجود دارد. همچنين اين پژوهش  هاي مالي سال گذشته با دقت پيش صورت

  بيني سود رابطه معكوسي برقرار است.نشان داد بين عمر شركت و دقت پيش

) رابطه بين خطاي پيش بيني سود و بازده غيرعادي سهام 1389ستاني و آشتاب (كرد

هاي تازه وارد به بورس اوراق بهادار تهران را بررسي كردند. نتايج پژوهش با استفاده  شركت

بيني سود و بازده غيرعادي  از تحليل رگرسيون خطي چند متغيره نشان داد بين خطاي پيش

د رابطه مثبت معناداري وجود دارد. به عبارت ديگر، اعلام سود پيش هاي تازه وار سهام شركت

  شود. بيني شده باعث انحراف در ميانگين نرخ بازده غيرعادي سهام مي

ها را  ) عوامل موثر بر دقت سود پيش بيني شده توسط شركت1389پژوهان ( ملكيان و هم

بيني، اهرم مالي و عمر شركت  يشگر رابطه منفي بين دوره پ بررسي كردند. نتايج پژوهش بيان
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كند.  بيني را تأييد مي بيني است و وجود رابطه بين گزارش حسابرس با دقت پيش با دقت پيش

  بيني يافت نشد. در ساير موارد رابطه معناداري بين متغيرهاي بررسي شده با دقت پيش

  فرضيه تحقيق

هاي تركيبي  تفاده از مدلبيني سود سهام با اس هاي تأثيرگذار بر پيش انتخاب مؤلفه

PSO-LARS  وPSO-SVR هاي  بيني سود سهام را در سطح شركت تواند خطاي پيش مي

  شيميايي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران كاهش دهد.

  روش تحقيق

آوري  اين تحقيق كاربردي بوده و مبتني بر روش ميداني است، يعني بر مبناي اطلاعات جمع

شود.  ران، فرضيه تحقيق آزموده و نتايج حاصل به كل جامعه تعميم داده ميشده از بورس ته

است كه  LARSو  SVRهاي  با الگوريتم PSOمدل پيشنهادي، تركيبي از الگوريتم 

 SVRشود و الگوريتم  سازي تابع شناخته مياغلب به عنوان روشي براي بهينه PSOالگوريتم 

يك روش انتخاب مدل براي  LARSطي و يك روش انتخاب مدل براي رگرسيون غيرخ

رگرسيون خطي است.در اين پژوهش در مرحله اول متغيرهايي كه احتمال تأثيرگذاري بر سود 

، بهترين تركيب  PSOشوند. پس از اينكه الگوريتم  وارد ميPSOسهام را دارند، به الگوريتم 

انتخاب PSO-LARS و  PSO-SVRهاي تركيبي متغيرهاي ورودي را در هر يك از مدل

و در مدل  SVRبه الگوريتم  PSO-SVRكرد، متغيرهاي انتخاب شده در مدل تركيبي 

PSO-LARS  به الگوريتمLARS هاي مربوط به شوند. پس از اين كه داده وارد مي

را آموزش  SVRو  LARSهاي  ، الگوريتمPSOمتغيرهاي انتخاب شده توسط الگوريتم 

بيني  شود و به اين ترتيب خطاي پيش هاي ارزشيابي آزموده مي ها با داده دادند، اين الگوريتم

گيري خواهد بود. با استفاده از همين نرخ خطا، مقايسه اين روش پيش بيني با قابل اندازه

هاي بدست آمده از مدل ارايه شده با  هاي ديگر ممكن خواهد شد.در اين پژوهش، نتيجه روش

هاي  ) مقايسه شد كه نتيجه2012ك در كار قبلي ما(الگوريتم ژنتي -مدل تركيبي شبكه عصبي

    آن در بخش پاياني ارايه شده است.
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  ها روش گردآوري داده

هاي مورد نياز براي  اي و براي دستيابي به دادهي پژوهش از روش كتابخانه براي تبيين پيشينه

اي گردآوري شود. بر هاي پژوهش، از روش مطالعه اسناد و مدارك استفاده ميپردازش فرضيه

سازمان بورس اوراق بهادار تهران، و براي 1گاه كدال ها از بانك اطلاعاتي موجود در وب داده

ها  هاي مجمع عمومي آن هاي شيميايي از گزارش كسب اطلاعات در مورد سود نقدي شركت

  استفاده شد. 

  جامعه آماري 

صنعت از صنايع مختلف  به منظور كم كردن اثر ساير عوامل موثر بر سود سهام مانند نوع

هاي فعال  فعال در بورس اوراق بهادار، صنعت شيميايي را كه داراي يكي از بيشترين شركت

  در بورس بودند به عنوان جامعه آماري انتخاب گرديد.

  نمونه تحقيق

در  1385هاي شيميايي كه تا پايان اسفند ماه  گيري، كليه شركتاز جامعه، بدون انجام نمونه

اق بهادار تهران پذيرفته شده و اطلاعات مورد نياز براي انجام اين پژوهش را در بورس اور

به طور كامل ارائه كرده بودند، به عنوان نمونه انتخاب شد. با  1389الي  1385دوره زماني 

هاي شيميايي پذيرفته شده در بورس  شركت از شركت 23هاي به عمل آمده  توجه به بررسي

حائز شرايط بالا شناخته شده و به عنوان نمونه آماري مورد بررسي قرار  اوراق بهادار تهران،

  گرفت. 

  (بهينه سازي حركت دسته جمعي ذرات) 2PSOالگوريتم

) ارائه شد. ايده اصلي روش از رفتار دسته جمعي 1995اين روش توسط ابرهارت و كندي(

وهي از پرندگان در فضايي ها يا پرندگان هنگام جستجوي غذا الهام گرفته شده است. گرماهي

گردند. غذا تنها در يك مكان از فضاي مورد بحث وجود به صورت تصادفي دنبال غذا مي

تواند دنبال كردن است، مي PSOماية الگوريتم  ها كه جاندارد. يكي از بهترين استراتژي

  اي باشد كه كمترين فاصله را تا غذا دارد.پرنده

ها) به صورت تصادفي به  كه گروهي از ذرات (راه حل به اين شكل است PSOآغاز كار 

نمايند. در هر گام، هر  ها سعي در يافتن راه حل بهينه مي آيند و با به روز كردن نسل وجود مي
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شود. اولين مورد، بهترين موقعيتي است كه تا  ذره با استفاده از دو بهترين مقدار به روز مي

شناخته و نگهداري  pbestست. موقعيت مذكور با نام كنون ذره موفق به رسيدن به آن شده ا

گيرد، بهترين موقعيتي  شود. بهترين مقدار ديگري كه توسط الگوريتم مورد استفاده قرار مي مي

نمايش داده  gbestاست كه تا كنون توسط جمعيت ذرات بدست آمده است. اين موقعيت با 

  شود.  مي

  شود. به روز مي 2و  1ن هر ذره با استفاده ازروابط پس از يافتن بهترين مقادير، سرعت و مكا

) 1رابطه(  ( ) ( )i i i iv v C U PBes X C U GBest X+ = α + × − + × −
1 1 1 2 2

 

)2رابطه(  
i i iX X V+ += +
1 1

 

سرعت فعلي و iv، )2(و  )1(در روابط 
iX هايي به محل فعلي ذره هستند كه هر دو آرايه

Uباشند. ابعاد مسئله مي طول تعداد
1

Uو  
2

C) و 0و1اعداد تصادفي در بازه ( 
1

Cو  
2

نيز  

C/فاكتورهاي يادگيري هستند. معمولاً  C= =
1 2

0 ات در شود. سرعت ذردر نظر گرفته مي 5

از سه قسمت تشكيل شده  1شود. سمت راست معادله محدود مي Vmaxهر بعد به يك مقدار 

α/است كه قسمت اول، سرعت فعلي ذره ضرب در يك  =0 هاي دوم و  است و قسمت 9

سوم تغيير سرعت ذره و چرخش آن به سمت بهترين تجربه شخصي و بهترين تجربه گروه را 

هاي تازه دارند و با  دارند. در ابتدا ذرات ميل بيشتري به حركات انفجاري و تجربه به عهده

دهد. اين روش در  ها ميگذشت زمان اين ميل جاي خود را به دنباله روي بيشتر از بهترين

هاي محلي را حل كند (ابرهارت و كندي، تواند مشكل گير افتادن در بهينهبسياري موارد مي

1995(.  

  (رگرسيون بردار پشتيبان) 3SVRم الگوريت

هاي بردار  به نام ماشين 4اين روش مستقيماً از نظريه يادگيري آماري وپنيك

بندي به كار  هاي بردار پشتيبان براي مسائل طبقه استخراج شده است. ماشين)5SVMپشتيبان(

ها  خمين داده) بعدها الگوريتم آنها براي كار با مسائل رگرسيون يا ت1995روند (وپنيك،  مي

) 1998ناميده شد. (سمولا، (SVR) توسعه يافت. اين الگوريتم جديد رگرسيون بردار پشتيبان

  :شرح مختصر روش در ادامه آمده است
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iها به شكل  اي از داده فرض كنيم مجموعه i i l(x , y ) ≤ ≤1
nxداريم كه   R∈وy R∈. 

ها  بعدي است) و متناظر با هر يك از اين داده nبعد است (يك بردار  nيعني هر داده داراي 

گر را به صورت  ترين تابع تخمين نيز در اختيار داريم. ساده yيك مقدار اسكالر 

( ) = +Tf x w x b  هاي برداري  نويسيم به طوري كه رابطه بين داده ميx  و مقادير

ا به بهترين شكل ممكن و با كمترين خطاي ممكن تخمين بزند، به عبارت ديگر ر yخروجي 

  ) است.3هدف  پايين آوردن رابطه (
 

  ) تابع ريسك 3رابطه (

) و 4عبارت داخل سيگما در عبارت فوق تابع هزينه وپنيك نام دارد و تابعي به شكل رابطه (

  ) است.1نمودار (

       ) تابع هزينه وپنيك.     4رابطه ( 
| ( ) |

| ( ) |
| ( ) |

− ≤− = − −

if y f x
y f x

y f x otherwise

0
ε

ε
ε

 

 
 ): نمودار تابع هزينه وپنيك1نمودار(

) را 5اي است كه شرايط رابطه ( به گونه bو مقدار اسكالر  wهدف ما پيدا كردن بردار

 برآورده كنند.

 ) 5رابطه (

 

 ) توجه شود:2براي درك بهتر اين مسئله بهينه سازي، كافي است به نمودار (
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  ): رگرسيون بردار پشتيبان2نمودار (

را بايد ثابت در نظر بگيريم، مقدار حاشيه را بايد تا  εمطابق اين شكل در حالي كه مقدار 

جايي كه امكان دارد افزايش دهيم و در عين حال برش عرضي لوله مشخص شده در تصوير به 

تجاوز  ε2 ها (محور عمودي) ازyاي باشد كه مقدار عرض برش آن در راستاي محور  گونه

ها را پوشش دهد ولي  الامكان تمام داده اي هستيم كه حتي نكند. به بيان ساده، به دنبال لوله

سازي  تخطي نكند. در اين مسئله بهينهε2ها از مقدار  yبرش عرضي آن در راستاي محور 

در ها از داخل لوله است و مقدار نويز  گر هزينه تخطي يا خارج كردن نمونه بيان Cپارامتر 

دهد. اين مسئله با استفاده از روش ضرايب لاگرانژ قابل حل است كه پس از  ها را نشان مي داده

  آيد: سازي روابط، دوگان مسئله فوق به صورت زير به دست مي انجام محاسبات لازم و ساده

  
  )6رابطه (

 به طوري كه:

  )7رابطه (
 

 شود: مي ) معرفي8گر به صورت رابطه ( و در نهايت تابع تخمين

  ) 8رابطه (
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*وiαكه در آن كه 
iα سازي هستند  هاي مسئله بهينه و جواب 6هاي لاگرانژ اي چندجمله

براي به دست آوردن تابع  7توان از توابع كرنل ها به صورت غير خطي باشند مي حال اگر داده

 ي:گر استفاده كرد يعن تخمين

  )9رابطه (

 
iكه  jk(x , x سازي  هاي بهترين راه حل مسئله بهينه يك تابع كرنل است و فضاي ويژگي (

 كند. را تعريف مي

 LARS8الگوريتم رگرسيون حداقل زاويه، 

اي خطي بين تعدادي متغير بالقوه و يك متغير پاسخ پيدا كنيم؛  خواهيم رابطه فرض كنيم مي

ابزاري براي تشخيص اين كه كدام LARSي براي رابطه بين آنها بسازيم. الگوريتميعني مدل

 2004متغيرها بايد در مدل منظور شوند، به همراه ضرايب هر متغير است. اين روش در سال 

  .)2004توسط افرون ، هستي، جانستون و تيبشيراني ارائه شد (افرون و هم پژوهان، 

  :بدين صورت استLARS رروش كا

براي سادگي فرض كنيم متغيرهاي توضيحي خود را به ميانگين صفر و واريانس صفر  

  .ايم و متغير پاسخ ما هم داراي ميانگين صفر است استانداردسازي كرده

  .در شروع كار هيچ متغيري در مدل حضور ندارد 

يشترين شود كه بيشترين همبستگي را با باقيمانده دارد. (توجه شود كه ب يافته مي1Xمتغير  

  )همبستگي با باقيمانده معادل است با كمترين زاويه با باقيمانده

به همان اندازه همبستگي  2xشود تا جايي كه متغير ديگر  روي مي در جهت اين متغير پيش 

  .داشته باشد

داشته   2xو   1xشود كه باقي مانده همبستگي برابر با  در اين نقطه حركت در جهتي آغاز مي 

ارت ديگر باقي مانده زاويه برابر با دو متغير بسازد) و حركت تا جايي ادامه باشد. (به عب

  يابد كه متغيري مانند  مي

 3x همبستگي برابر با باقي مانده بسازد.  

يابد تا زماني كه ما تشخيص دهيم مدل ما به اندازه كافي  و به همين ترتيب كار ادامه مي 

  .بزرگ شده است
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افرون LARS نظر بگيريد: (شكل كمي ساده شده از مقاله اصلي  ) را در3براي مثال نمودار(

  .پاسخ است yمتغيرهاي ما و  2xو  1x)2004و هم پژوهان(

  
  براي دو متغير LARS ) : روال هندسي الگوريتم3نمودار(

µمدل ما در  
o

)

  .شود آغاز مي 

، بنابراين در جهت 2xازد تا با س مي1xتري با  ) زاويه كوچكµ1yباقي مانده (بردار 

1xكنيم حركت مي.  

µدر نقطه  
1

)

برابر است. بنابراين حركت در جهت جديدي كه  2xو  1xزاويه باقي مانده با  

  .شود اين برابري زاويه (برابري همبستگي) را حفظ كند آغاز مي

كند تا زاويه برابر با باقي مانده  مي اگر متغيرهاي ديگري وجود داشتند، جهت دوباره تغيير 

  كند.       ساخته شود، و به همين ترتيب كار ادامه پيدا مي

   PSO– SVR و PSO–LARSبيني سود سهام با استفاده از الگوريتم تركيبي پيش

  هاي تركيبي استفاده شده شامل مراحل زير است:  سازي مدلطراحي و پياده 

 هاانتخاب داده 

 هاسازي دادهادهسازي و آمپاك 

 هاي تأثيرگذار بر پيش بيني سود نقدي سهامانتخاب مؤلفه 

هاي  هاي انتخاب شده توسط داده بر اساس مؤلفه LARSو SVRهاي آموزش الگوريتم 

 آموزشي

 هاي ارزيابي آموزش داده شده توسط دادهLARSو SVRارزيابي الگوريتم 

  استفاده شد. 6/7نسخه  از نرم افزار متلب ها سازي الگوريتمبراي پياده 
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  ها انتخاب داده

متغير مستقل و يك متغير وابسته (سود  23شركت شيميايي مختلف با  23هاي مالي داده

از منابع مختلف گردآوري گرديد.، متغيرهاي وابسته اين مطالعه   89تا  85نقدي سهام) از سال 

در پيش بيني سود ) 2012(صالحي وهم پژوهان موردي هستند كه در كار قبلي خود 23همان 

نمونه جمع آوري  108الگوريتم ژنتيك استفاده كرديم. در مجموع  -سهام مدل شبكه عصبي

  ) ليست متغيرهاي مستقل به ترتيب حروف الفبا قابل مشاهده است.1گرديد كه در نگاره (

متغيرهاي مستقلفهرست ) : 1نگاره (  

تغير مستقلنام م شماره نام متغير مستقل          شماره   

  قيمت سهام قبل از مجمع عمومي سالانه 13 سال 1
 نسبت قيمت به سود 14 نسبت جاري 2

ها % نسبت كل بدهي به مجموع دارايي 3  بازده سود سهام 15 

 نسبت موجودي به دارايي % 16 گردش موجودي كالا 4

 سود عملياتي 17 گردش دارايي ثابت 5

 سود بعد از ماليات 18 گردش مجموع دارايي 6

 سرمايه 19 نسبت آني 7

 بازده سرمايه % 20 سود هر سهم 8

 فروش به سرمايه پايان دوره 21 بازده ارزش ويژه % 9

 كل بدهي 22 سود نا ويژه به فروش % 10

 فروش خالص 23 بازده فروش % 11

    فروش به ارزش بازار 12

  هاسازي داده سازي و آماده پاك

هاي مستقل آنها به دليل هايي كه متغيرسازي داده است. در اين مرحله داده له دوم پاكمرح

  گردند. ناقص بودن اطلاعات وجود ندارد و يا قابل محاسبه نبودند، حذف مي

شوند. از  بندي مي ها به دو گروه يادگيري و ارزيابي طبقه به منظور محاسبه نرخ خطا، داده

هاي ارزيابي به منظور محاسبه نرخ خطاي آموزش مدل و از دادههاي يادگيري براي داده

شود.به هايي كه تا كنون الگوريتم آنها را مشاهده نكرده است، استفاده ميالگوريتم روي داده

هاي يادگيري، قضاوت مناسبي در توان با مقايسه خطاي محاسبه شده روي دادهطور كلي نمي

هاي يادگيري كمتر از جام داد. معمولاً نرخ خطا روي دادهها انهاي الگوريتمخصوص توانائي

اند. در اين مقاله به هايي است كه در فرآيند يادگيري شركت داده نشدهنرخ خطا روي داده
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هاي  % مابقي به عنوان داده30هاي آموزشي و  ها به عنوان داده% داده70صورت تصادفي 

  ارزيابي در نظر گرفته شد.

گرها ابتدا هر كدام از متغيرها  ها براي آموزش و ارزيابي با تخمينسازي دادهبه منظور آماده 

  گردد تا تأثير اعداد بزرگ كاهش يابد.) نرمال مي10را با استفاده از رابطه (

) )10رابطه ( )min

max min

, , ,i
i

S S
S i

S S

−
= =

−
10000 290% 

ار حداقل و حداكثر مقدار آن متغير را نشان به ترتيب مقد maxSو  minSوقتي در آن 

iSدهد و  مي
~

  دهد. را نشان مي iSمقدار نرمال شده  

هاي تأثيرگذار بر پيش بيني سود نقدي سهام در الگوريتم انتخاب مؤلفه

 PSO- SVRتركيبي 

هاي يادگيري براي يافتن ي و ارزيابي، دادههاي يادگيرها به دو دسته داده پس از تقسيم داده

 شود.هاي تأثيرگذار بر پيش بيني سود نقدي سهام استفاده ميمؤلفه

هستند با يك سرعت تصادفي كوچك و  1يا  0مقدار تصادفي  23ذره كه داراي  20ابتدا 

نرخ خطا هر و مقدار بهترين جواب هر ذره (بهترين  100مقدار تابع ارزيابي (نرخ خطا) برابر با 

گيرد.  قرار مي 100گردد. مقدار بهترين جواب تمامي ذرات برابر توليد مي 100ذره) برابر با 

بودن هر ذره (كه هر كدام از يك و صفرها  1هاي يادگيري و صفر يا حال با استفاده از داده

با  SVRمدل  20است)  1نشان دهنده عدم انتخاب يا انتخاب متغير مستقل مربوطه نگاره 

ها از فضاي ورودي  منظور انتقال داده شوند به ها آموزش داده ميورودي متناسب با تعداد يك

)از تابع كرنلSVRبه فضاي ويژگي در الگوريتم ),T

i jK x x )(RBF  استفاده شده است

 :) نشان داده شده است11كه در رابطه (

  )11رابطه(

  
آيد و بهترين  ) به دست ميSVRها (ذره متناظر با  SVR و سپس نرخ خطا براي هر كدام از

شود. سپس به دليل اين كه هر كدام از ذرات روزرساني مي جواب هر ذره و تمام ذرات به

استفاده شود كه در آن با استفاده از  PSOهستند بايد از نسخه جديدتر  1و0هاي  داراي ژن

( ), exp
T
i jT

i j

x x
K x x

σ

 −
 = −
 
 

2

2

2
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روزرساني شده و مجدداً  د هر ذره به) پارامترهاي سرعت و مكان جدي13) و (12روابط (

نسل تغيير نكند ادامه پيدا  50گردد. اين عمل تا زماني كه بهترين ذره تا الگوريتم فراخواني مي

هاي تأثيرگذار بر پيش بيني سود نقدي سهام انتخاب كند و در نهايت بهترين مؤلفه مي

 شوند. مي

) )12رابطه( )
ii i v

v sign v
e ++ + −

′ = =
+ 1

1 1

1

1
 

 ) 13رابطه(
( )i

i

U sign v
X

Otherwise
+

+

<′ = 


1

1

1

o

 

ivكه   يك عدد تصادفي بين صفر و يك است. Uآيد و  ) به دست مي2از رابطه ( 1+

هاي تأثيرگذار بر پيش  به منظور انتخاب مؤلفهPSO-SVRجواب نهايي الگوريتم تركيبي

  :) بود4اي مانند نمودار (، رشتهبيني سود نقدي سهام پس از همگرا شدن

براي هر متغير، صفر به معناي عدم حضور متغير در پيش بيني سود و يك به معناي حضور 

  متغير است

  

  PSO-SVRالگوريتم تركيبيدر  : نقش متغيرها در پيش بيني سود)4نمودار (

يبي الگوريتم ترك -بيني سود نقدي سهام  هاي تأثيرگذار بر پيشانتخاب مؤلفه
PSO-LARS  

است  1يا  0مقدار تصادفي  23ذره كه داراي  20ابتدا   PSO-LARSدر الگوريتم تركيبي 

و مقدار بهترين  100با يك سرعت تصادفي كوچك و مقدار تابع ارزيابي (نرخ خطا) برابر با 

گردد. مقدار بهترين جواب توليد مي 100جواب هر ذره (بهترين نرخ خطا هر ذره) برابر با 

بودن هر  1يا  0هاي يادگيري و گيرد. حال با استفاده از داده قرار مي 100مامي ذرات برابر ت
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ذره (كه هر كدام از يك و صفرها نشان دهنده عدم انتخاب يا انتخاب متغير مستقل مربوطه 

شود و ها آموزش داده ميبا ورودي متناسب با تعداد يك LARSمدل  20) است) 1نگاره(

آيد و بهترين ) به دست ميLARSها (ذره متناظر با  LARSبراي هر كدام از سپس نرخ خطا 

نسل  50شود. اين عمل تا زماني كه بهترين ذره تا روزرساني مي جواب هر ذره و تمام ذرات به

هاي تأثيرگذار بر پيش بيني سود نقدي كند و در نهايت بهترين مؤلفه تغيير نكند ادامه پيدا مي

 شوند.  سهام انتخاب مي

هاي تأثيرگذار بر  به منظور انتخاب مؤلفه PSO- LARSجواب نهايي الگوريتم تركيبي 

  :) بود5اي مانند نمودار (پيش بيني سود نقدي سهام پس از همگرا شدن، رشته

 
   PSO- LARSالگوريتم تركيبيمتغيرها در پيش بيني سود در  نقش )5نمودار (

حضور متغير در پيش بيني سود و يك به معناي حضور براي هر متغير، صفر به معناي عدم 

  متغير است

هاي انتخاب  بر اساس مؤلفه LARSو SVRهاي  آموزش و ارزيابي الگوريتم

  شده

و PSO- SVRپس از تعيين تركيب نهايي يعني مشخص نمودن متغيرهايي كه الگوريتم 

PSO-LARS ام انتخاب كرده است، بيني سود سه آنها را به عنوان متغير تأثيرگذار بر پيش

و متغيرهاي  SVRرا با الگوريتم PSO-SVRمتغيرهاي انتخاب شده توسط الگوريتم تركيبي 

آزماييم.  مي LARSرا با الگوريتم   PSO-LARSانتخاب شده توسط الگوريتم تركيبي 

)) و الگوريتم 4متغير مستقل نمودار( 15هاي آموزشي (يعني با دادهSVRبنابراين الگوريتم 

LARS  شود سپس  )) آموزش داده مي5متغير مستقل نمودار( 14هاي آموزشي (يعني با داده
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گردد. براي اين  آموزش داده شده اعمال مي LARSو SVRهاي ارزيابي به الگوريتم داده

) و خطاي ريشه ميانگين MSEهاي خطاي ميانگين مربعات ( مسئله از دو معيار ارزيابي با نام

  شوند. )  محاسبه مي15) و (14فاده شده است كه با استفاده از روابط () استRMSEمربعات (

)  )14رابطه ( )
n

i i
i

M S E y d
n =

= −∑
2

1

1

  
 )15رابطه (

 

بيني شده توسط هر به ترتيب سود سهام واقعي و سود سهام پيش  iyو  idكه در روابط بالا

 RMSEو  MSEدهد. هر چقدر مقادير ها را نشان ميتعداد نمونه nاست و الگوريتم 

)  3) و(2هاي( تر است. نگاره بيني الگوريتم به واقعيت نزديك تر به صفر باشد، پيش نزديك

  دهدها تركيبي نشان مي هاي ارزيابي را براي مدلنتايج اعمال داده

  PSO- SVR ارزيابي، الگوريتم تركيبي هاي ) : نرخ خطا محاسبه شده براي داده2نگاره (

RMSE  MSE   معيار ارزيابي 

 خطا 0/002191 0/046809
  

  LARSPSO-هاي ارزيابي، الگوريتم تركيبي): نرخ خطا محاسبه شده براي داده3نگاره (

RMSE  MSE معيار ارزيابي 

 خطا 0/003772 0/061413

شود.  بيني سود نقدي سهام استفاده مي متغير مستقل براي پيش 23در مرحله دوم از همه 

هاي شود و سپس داده هاي آموزشي، آموزش داده ميبا داده LARSو  SVRهاي  الگوريتم

) و 4هاي( گردد. نگارهآموزش داده شده، اعمال مي LARSو  SVRهاي  ارزيابي به الگوريتم

  دهد. يها نشان م هاي ارزيابي را براي اين الگوريتم ) نتايج اعمال داده5(

  SVRهاي ارزيابي، الگوريتم ):  نرخ خطا محاسبه شده براي داده4نگاره (

RMSE  MSE   معيار ارزيابي 

 خطا 0/003196902 0/056541156
  

  LARSهاي ارزيابي، الگوريتم ) :  نرخ خطا محاسبه شده براي داده5نگاره (

RMSE  MSE   معيار ارزيابي 

اخط 0/0065455165 0/080902195  

    

( )
n

i i
i

R M S E y d
n =

= −∑
2

1

1
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  نتيجه گيري 

شود  گيري مالي قلمداد مي ها يكي از موضوعات مهم در حوزه تصميم بيني سود شركت پيش

هاي زيادي براي آن توسعه داده شده است كه هر يك  كه با توجه به آثار و پيامدهاي آن مدل

بيني متفاوتند.در اين پژوهش با استفاده از تركيبي از  در روش يا متغيرهاي پيش

هاي مالي  الگوهايي ارائه شد تا متغيرها و نسبت PSO-LARSوSVR - PSOهاي ريتمالگو

تأثيرگذار بر سود نقدي سهام شناسايي شوند. در نهايت مبناي مقايسه آنها از طريق خطاي 

مقايسه ) 2012صالحي وهم پژوهان ( بيني فراهم شد و نتيجه آن با نتيجه مدل تركيبي ديگر پيش

  شد.

 هاي خطا ها و شاخص ي روش يسه): مقا6نگاره (

 MSE ها روش   

 PSO- SVR( 0/002191متغيرانتخابي (مدل تركيبي  15آموزش با استفاده از 

 PSO- LARS( 0/003772متغيرانتخابي (مدل تركيبي  14آموزش با استفاده از 

 SVR( 0/003196902متغير (مدل  23آموزش با استفاده 

 LARS(  0/006545165(مدل متغير  23آموزش با استفاده 

 0/002311  (Salehi, Kardan&Aminifard, 2012)الگوريتم ژنتيك–مدل تركيبي شبكه عصبي 

  در نهايت پژوهش اخير مؤيد نتايج زيراست:

 PSO- SVR: در مدل تركيبي PSO- LARSبا  PSO-SVRهاي تركيبي  . مقايسه مدل1

يك رگرسيون خطي و  LARSا كهشده است از آنج PSO- LARSنرخ خطا كمتر از مدل 

SVR  يك رگرسيون غيرخطي است .در اين تحقيق الگوريتمPSO-SVR  فضاي حالت را

هاي تكاملي از  نسبت به ساير روشSVRهاي بارز الگوريتم كند. از برتري بهتر جستجو مي

جمله الگوريتم ژنتيك سرعت عملكرد و كارامدي آن است به طوري كه در مدت زمان بسيار 

  رساند. هاي بهينه مي ر ما را به جوابكمت

ها به روش  : از آنجا كه تفاوت مدلSVRبا مدل   PSO-SVR. مقايسه مدل تركيبي 2

بيني هر  بستگي دارد هر گونه كاهش خطاي پيش SVRانتخاب متغيرهاي ورودي به الگوريتم 

انتخاب متغيرها به شود.  مربوط مي PSOها به استفاده يا عدم استفاده از الگوريتم يك از مدل

تر شود و در نتيجه مدل  باعث شده است فضاي جستجوي مسئله كوچكPSO وسيله الگوريتم

-PSOهاي تركيبي عملكرد در مدل  بيني كند. شاخص هاي ارزيابي را پيش بهتر بتواند داده
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SVR  بهتر از مدلSVR گر آن است كه تركيب  به تنهايي هستند. اين مسئله بيانPSO  با

SVR بيني سود سهام به منظور انتخاب متغيرهاي مناسب، منجر به كاهش خطاي  در پيش

-PSOشود. در مقايسه مدل تركيبي  شود به اين ترتيب فرضيه پژوهش پذيرفته مي بيني مي پيش

LARS  باLARS .هم همين استدلال را داريم  

نسبت   PSO- SVRمدل ذكر شده، مدل تركيبي  4در  MSE. با مقايسه نرخ خطا يا همان 3

، نرخ خطاي كمتري را براي پيش بيني سود SVRو  PSO- LARS،LARSهاي  به مدل

پيش PSO- LARSنشان داد. در مرحله دوم مدل تركيبي  1389تا  1385سهام در بازه زماني

از لحاظ پيش بيني سود در مرتبه سوم و مدل  SVRبيني بهتري از سود سهام داشت. مدل 

LARSش بيني قرار گرفت.در مرحله آخر پي  

، نسبت به مدل تركيبي الگوريتم ژنتيك و شبكه عصبي در PSO-SVR. استفاده از مدل 4

هاي ارايه شده در اين پژوهش نرخ خطايي بيشتر  كار قبلي مانتايج بهتري ارايه نمود و بقيه مدل

اي ه الگوريتم ژنتيك دارند مزيت شبكه عصبي بر ديگر مدل -از مدل تركيبي شبكه عصبي

هاي مالي وسيع تري را به كار برد و در آن نياز  تواند مجموعه داده پيش بيني اين است كه مي

  هايي مثل خطي بودن و نرمال بودن الزامي نيست. به فرض

  پي نوشت

Suport Vector Machine 5. www.codal.ir 1. 
Lagrange 6. Particle Swarm Optimization 2. 
kernel 7. Support Vector Regression 3. 
Least- angle regression 8. Vapnik 4. 
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