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 چکيده
ها در بازارهای مالی بخصوص بازار بورس و اوراق بهادار، مهمترین استراتژی برای افراد و شرکت

 های تلاش دنبال به. خرید و فروش به موقع سهام به امید دریافت منفعت در آینده است

 در ها قیمت ینیببرای پیش جدیدی های روش پویا های سیستم و ریاضی علوم دانشمندان

ها و معادلات جدید هدف از انجام این تحقیق، استفاده از شاخص. است شده بازارهای مالی ایجاد

بینی قیمت سهام در بازار بورس اوراق مالی جهت اتخاذ استراتژی مناسب خرید یا فروش و پیش

 اوراق بهادار تهرانهای فعال در بورس جامعه آماری شرکتدر همین راستا . باشدبهادار تهران می

باشند و برای نمونه گیری و سنجش اعتبار مدل از نمونه گیری می 4931در سه ماهه آخر سال 

های شرکتی فعال در بورس نمادی که دارای بیشترین سیستماتیک استفاده شد و از هر یک از گروه

نماینده یا نمونه بود بعنوان  4931میانگین حجم معامله ماهانه در گروه معاملاتی در اسفند 

زمانی که قیمت سهم روند افزایش ناگهانی ندارد و مقدار نتایج تحقیق نشان داد  .مشخص شد

MACD  وRSI  نزدیک به صفر است بهترین زمان برای خرید سهام است و زمانی که  مقدار

MACD  وRSI همچنین بر اساس میزان . بسیار بالا است بهترین زمان برای فروش سهام است

، پیش بینی های تحقیقبصورت ترکیبی از شاخص OLS، الگوی  (RMSE)طای پیش بینی خ

 .کنددقیقتری ارائه می

 .بینیاستراتژی، میانگین متحرک، شاخص قدرت نسبی، پیش :واژگان کليدي
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 :نام و نشانی ایمیل نویسنده مسئول

  سخيد جبار وکيلی

hesabdar.vakili@gmail.com 

 از استفاده با بهينه گذاري سرمایه استراتژي

 تهران بهادار اوراق بورس در فنی هايتحليل 
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 مقدمه    

-می دست به همزمان های فعالیت طریق از یهای اقتصاد بنگاه و ها سازمان موفقیت امروز، متغیر و پرتحول دنیای در             

 و المللی، تحقیقاتبین سطح در فعالیت فروش، از پس خدمات و تولید اولیه، مواد و انبار مناسب موجودی و موقع به کنترل. آید

 های فعالیت سایر و بنگاه های فعالیت با مرتبط و مالی تجاری هایریسک کنترل و حسابداری بازاریابی، محصولات، در نوآوری

 .است استاندارد شدن حال در ها بنگاه با مرتبط

 هایبخش بیشتر در استراتژی و مالی و اساسی مهم فعالیت دو هنوز سازمان، مختلف های بخش همزمان های فعالیت وجود با

 کارشناسان متفاوت طتوس حوزه دو این به مربوط های فعالیت و تصمیمات. گیردمی هم شكل از جدای و منفرد به صورت سازمان،

 بوده متضاد حتی و متفاوت استانداردهای و پیگیری اهداف معمولاً آن نتیجة که شودمی ایجاد متفاوت کاری هایگروه در هم از

 .است

 مالی استراتژی ایجاد با تا اندحوزه دو این دنبال تلفیق به ها استراتژیست و مدیران ها، شرکت مالیة و استراتژی جدید های بحث در

 بهتر هایگیریاجرای تصمیم هدف به شرکت، یک در مالی های فعالیت و سازمان مهم های بین استراتژی ارتباط ایجاد طریق از و

 .شوند نزدیک سازمان در مؤثرتر و

ع سهام به امید ها خرید و فروش به موقدر بازارهای مالی بخصوص بازار بورس و اوراق بهادار، مهمترین استراتژی برای افراد و شرکت

اتخاذ استراتژی مناسب در این نوع بازارها به دلیل ریسک زیاد بازارها قدری مشكل است و احتیاج به . دریافت منفعت در آینده است

 .دانش مالی زیادی دارد

خابی در بازار بورس های انتدر این تحقیق قصد داریم با استفاده از معادلات جدید مالی، استراتژی مناسب خرید یا فروش برای سهم

 .اوراق بهادار تهران را شناسایی نماییم

 

 مبانی نظري و پيشينه تحقيق - 

 سرمایه خصوص در گیریتصمیم شامل و دارند قرار مالی مدیریت حیطه در که هستند استراتژی از ابعادی مالی های استراتژی

 باید های مختلف استراتژی انتخاب و ارزیابی در. شوند می سود تقسیم های سیاست و ها گذاری سرمایه این مالی تامین گذاری،

 .نمود اتخاذ نماید بیشینه آنرا ذینفعان و سازمان منافع بتواند را که تصمیم ترین بتوان موجه تا داد قرار نظر مد را مختلف عوامل

و تعاملات یک سازمان با بازارها، رقبا و استراتژی، الگویی بنیادی از اهداف فعلی و برنامه ریزی شده، بهره برداری و تخصیص منابع 

 :طبق این تعریف یک استراتژی باید سه چیز را مشخص کند. دیگر عوامل محیطی است

 .چه اهدافی باید محقق گردد      .4

 .ها باید تمرکز کردروی کدام صنایع، بازارها و محصول      .2

جهه با تهدیدهای محیطی به منظور کسب یک مزیت رقابتی منابع های محیطی و مواچگونه برای بهره برداری از فرصت   .9

 .تخصیص یابد و چه فعالیتهایی انجام گیرد

درونمایه اصلی استراتژی به تشحیص فرصتها و چگونگی بهره . آنچه که یک استراتژی را اثربخش می سازد درونمایه اصلی آن است

ها موضوع دیگر سازمان نیست؛ استراتژی موضوعی محوری است که جهت نار دهاستراتژی موضوعی در ک. گرددبرداری از آنها باز می

 (.2242کیچل، )کند گیری همه برنامه ها دیگر را تعیین می

 انواع استراتژي سرمایه گذاري -

4 به موسوم بوستون مشاوره گروه ماتریس
BCG و اقتصاد عرصه در استراتژی تدوین های ماتریس اولین جزو ماتریس این. است 

 BCG ماتریس. است شده معرفی گذاری  سرمایه وضعیت شناسایی راه ترین ساده ماتریس این در. رود می شمار به ریزی برنامه

 عام راهبردهای همراه به شاخص یک ماتریس این که حالی در شود می معرفی مدل یک عنوان به معمولا( بوستون مشاوران گروه)

 برد و بوده بازار سهم و رشد نرخ آن دامنه که کرد تلقی ریاضی رابطه یک را ماتریس این توان می. باشد می شاخص مقادیر با مرتبط

                                                           
1 Boston Consulting Group 
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 جدول یک مختصات محور براساس BCG ماتریس درواقع. باشد  می( سوال علامت و سگ ستاره، شیرده، گاو) مقدار چهار آن

 .دهد می تشكیل را ای چهارخانه

نشان دهنده ضعف داخلی  5/2تا  4ها از  X، جمع نمره های نهایی بر روی محور در ماتریس داخلی و خارجی چهار خانه ای

 5/2تا  4به همین شیوه جمع نمره های نهایی ماتریس ارزیابی عوامل خارجی از . بیانگر قوت سازمان است 1تا  5/2سازمان و نمره 

 .یت مناسب و مطلوبی قرار داردبیانگراین است که سازمان در وضع 1تا  5/2بیانگر ضعف سازمان و نمره های 

 

 IFEنمره نهایی ماتریس ارزیابی عوامل داخلی 
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 تهاجمی

 (4) خانه 

 محافظه کارانه

 (2) خانه 

 رقابتی

 (9) ه خان

 تدافعی

 (1) خانه 

 

برای سازمان . قرار گرفتن سازمان در هر یک از خانه های ماتریس داخلی و خارجی چهارخانه ای مفاهیم استراتژیكی خاصی دارد

ها عالی است و این سازمان ها بهتر است قرار می گیرند اعتقاد بر آن است که وضع موجود این سازمان 4هایی که در خانه 

قرار می گیرند عقیده بر آن است که وضع این سازمان  2سازمان هایی که در خانه . را مد نظر قرار دهند« تهاجمی»ی های استراتژ

محافظه »ها از نظر محیط خارجی عالی ولی از نظر محیط داخلی وضع خوبی ندارند، لذا بهتر است این سازمان ها از استراتژی 

قرار می گیرند اعتقاد بر این است که وضع این سازمان ها از نظر محیط داخلی  9که در خانه  سازمان هایی. استفاده نمایند« کارانه

سازمان . استفاده نمایند« رقابتی»عالی ولی از نظر محیط خارجی وضع مناسبی ندارند، لذا بهتر است این سازمان ها از استراتژی 

ضع این سازمان ها نامناسب است و بهتر است این سازمان ها از قرار می گیرند اعتقاد بر این است که و 1هایی که در خانه 

 (.4911فرد آر، )استفاده نمایند « تدافعی»استراتژی 

 تحليل بازار -

 (:4932مورفی، )است  پذیر امكان اصلی روش دو به تحلیل بازار سرمایه

 4تكنیكی تحلیل    -4

 2بنیادین تحلیل    -2

 کاربرد بیشتر تحلیل از نوع این. دارد گذشته در آن های قیمت به توجه با آینده در سهم تقیم بینی پیش در سعی تكنیكال تحلیل

 .هستند سرمایه بازار در را بیشتری های زمان که گردد می توصیه افرادی برای و داشته مدت کوتاه

 بازارهای و رقبا رقابتی، اتامتیاز و مدیریت شرکت، مالی سلامت و مالی گزارشات تحلیل شامل شرکت یک بنیادین تحلیل اما

 تولید، بهره، نرخ اقتصادی، شرایط بر اصلی تمرکز رود، می کار به فارکس و فیوچر بازارهای در تحلیل این هنگامیكه. است مربوطه

: ددار وجود اساسی رویكرد دو گیرد می قرار بنیادین تحلیل مورد ارز یا آتی قراردادهای سهام، وقتی. است مدیریت و سودآوری

 نظیر گذاری سرمایه های تحلیل سایر از تحلیلهایی چنین دادن تمیز جهت عبارات این. پایین به بالا تحلیل و بالا به پایین تحلیل

 انجام مالی بینی پیش هدف با فعلی و گذشته های داده و اطلاعلات اساس بر بنیادین تحلیل. است تكنیكی و کمی های تحلیل

                                                           
1 Technical Analysis 
2 Fundamental Analysis 
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 در: توضیح] قیمت آتی تغییرات بینی پیش و شرکت سهام ارزش تعیین -4. دارد وجود تحلیل این رایب متعددی اهداف. پذیرد می

 جهت داخلی تصمیمات اتخاذ و مدیریت ارزیابی-9 تجاری عملكرد برآورد -2  .[دارد وجود تفاوت قیمت و ارزش بین مالی ادبیات

 .اعتباری ریسک محاسبه

 اخبار و اتفاقات تحلیل با گر معامله. است شده گذاری پایه واقعی رخدادهای و وقایع مبنای بر بینی پیش اساس بنیادین تحلیل در

 از خروج و بازار به ورود نقاط محاسبه روش استراتژی. پردازدمی بازار بینی پیش به خود، استراتژی و دانش اساس بر و واقعی دنیای

 از نوع این. دارد بنیادی اقتصادی علت یک حتماً قیمتها در تغییرات تمام که است این بنیادی گران تحلیل نظر پایه. است آن

گردد  می ممكن مختلف منابع از اطلاعات آوری جمع با همراه معمولاً و است زمانگیرتر بسیار تكنیكال تحلیل به نسبت تحلیل

 .(4932مورفی، )

 و سرمایه گردش به باتوجه را مصرف درنهایت، و تقاضا عرضه، توزیع، تولید، جمله از اقتصاد، در مؤثر عوامل تمام بنیادی، تحلیل در

 .دهیم می قرار توجه مورد مالی، های داده بر مبتنی پولی های سیاست

 (فنی) تکنيکی تحليل -
 این در. است بازار گذشته وضعیت مطالعه طریق از بازار در ها قیمت بینی پیش برای روشی فنی تحلیل یا( تكنیكال) تكنیكی تحلیل

 را آینده در ها قیمت وضعیت توان می تقاضا و عرضه و معاملات حجم و ها قیمت های نوسان و تغییرات بررسی طریق از لیلتح

 کاربرد بها گران فلزات دیگر و طلا بازار و بهادار اوراق بورس بازارهای خارجی، ارزهای بازار در تحلیل روش این. کرد بینی پیش

 برای دیگر ابزارهای و نمودارها از عوض در کنند، نمی گیری اندازه را بهادار اوراق ذاتی ارزش نیكالتك تحلیلگران. دارد ای گسترده

 .جویند می بهره کند، بینی پیش را سهم آتی فعالیت تواند می که الگوهایی شناسایی

 صورت «سهم آینده روند و تقیم تعیین و گذشته در سهام حجم و قیمت حرکات و رفتار مطالعه» از استفاده با تحلیل نوع این

. گیرد می قرار تحلیل و تجزیه مورد تكنیكی گر تحلیل توسط نمودار و تاریخی پیشینه از استفاده با سهم قیمت تغییرات. پذیرد می

 قیمت فتنر بالا هنگام در را خود نظر مورد بازده تا دارند قصد صورت بدین و گیرد می قرار بازان سفته استفاده مورد بیشتر روش این

 (.4932مورفی، )جویند  می بهره روش این از مدت کوتاه دیدگاه با گذاران سرمایه واقع در. دهند افزایش سهم

 این اساس. کند می بینی پیش را قیمت آینده، های حرکت مبادلات حجم و گذشته های قیمت آزمون با ،(فنی) تكنیكی تحلیل

 این در. آید بدست بزرگ و کوچک روندهای گونه بدین تا است متمرکز هندسی و ریاضی یها رابطه و نمودار از استفاده بر ها تحلیل

 .شود می مشخص بازار نوسانات محدوده برآورد راه از فروش یا خرید های فرصت راستا

 وسیلهب کار این. است آینده احتمالی های قیمت تعیین جهت کوششی در سهام تاریخی های قیمت بررسی فرایند تكنیكی تحلیل

 کارشناسان. گردد بینی پیش معقولی نتیجه تا گیرد می انجام قیاس، قابل تاریخی قیمت حرکت با جاری قیمت انتظاری روند مقایسه

 به دیگران آنكه حال کند، می تكرار را خودش تاریخ که کنند تعریف طور این حقیقت یک عنوان به را فرایند این است ممكن سنتی

 .بگیریم پند گذشته از باید که نندک می بسنده گفته این

 تردید بدون. اند داشته نقش آن هدایت و رشد در بسیاری افراد و یافته تكامل زمان طی در که است تجربی دانشی تكنیكی تحلیل

 بنا داو ارلزچ های گیری نتیجه و ها بررسی توسط شود، می برده بكار دنیا سراسر در گسترده طور به امروز که تكنیكی تحلیل های پایه

 .(4932میرز، )شد  نهاده

لندن برای سالهای  بورس سهام های قیمت در ساده تكنیكی معامله قواعد بكارگیری ای مقاله در (4331) 4همكاران و هادسون

یا  شود رمنج اضافی بازار دستیابی به تواند می تكنیكی تحلیل بكارگیری آیا که سوال این به تحقیق این. اندپرداخته 4331 -4395

 بورس FT30های شاخص  داده در بینی پیش قدرت ابعاد به قواعد این از استفاده اگرچه که بود این نتیجه. است داده پاسخ خیر،

 نهایی نتیجه. شود نمی منجر نگهداری  و خرید روش مقابل در بیشتر بازده به دستیابی به ولی شود می منجر لندن بهادار اوراق

 که دارند بینی پیش قابلیت عبارتی به یا صورتی سودآورند در تكنیكی معامله قواعد که است این مكارانه و هادسون تحقیقات

 و خرید روش بازده نماییم لحاظ را معاملات هزینه که صورتی همچنین در شوند گرفته نظر در ها داده از بلندمدتی سریهای

 .گردد می بیشتر تكنیكال روش از نگهداری

                                                           
1 Hudson & et al, (1996) 
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 بار اولین برای تحقیق این در. کردند خاصی استفاده روش از تكنیكی معامله ساده قواعد ارزیابی برای( 4333) 4دیگران و وایت

نتیجه . است شده انجام سال 422 مدت برای روزانه، اطلاعات بكارگیری با تكنیكی، کلیه قواعد عملكرد خصوص در جامع آزمونی

 .نگهداری است و خرید روش به نسبت یتكنیك معامله قواعد سودآوری دهنده نشان تحقیق

 شواهد تا از تئوری سهام بازار در مارکو شده ساخته متحرک میانگین مدل کاربرد درخصوص (2223) 2همكاران و وانگ یون شین

 نمایی متحرک میانگین از روش برگرفته این اساس. است پرداخته داوجونز شاخص در موجود شرکت 49 بازار پیش بینی به تجربی

 .باشند می تحلیل در روش این از استفاده بودن مثبت دهنده نشان ها نتیجه و باشد می

 بین از نگهداری و خرید روش آیا که رشد پرداختند نرخ و تورم نرخ و نگهداری و خرید روش بررسی به( 2242) 9راتن و جانسون

 بهتری کاربرد هستند بالایی تورم نرخ دارای که اییکشوره در نگهداری و خرید که روش داد نشان آمده بدست نتایج است؟ رفته

 . دارد

 و خرید و روش ای حرفه گذاران سرمایه توسط تكنیكال تحلیل گذاری سرمایه ارزش خصوص در (2241) 1همكاران و چنگ کوهان

 .باشد می ریخرید و نگهدا روش از تر مناسب تكنیكال تحلیل روش از استفاده که نمود بیان تایوان بورس در نگهداری

های سرمایه های سرمایه گذاری و عملكرد بازار در شرکتای به بررسی ارتباط بین کارایی استراتژیدر مقاله( 2241) 5اسپاتاشین

دهد که تغییرات در ساختار سبد سهام کم و بیش با میزان های تحقیق وی نشان مییافته. گذاری مالی رومانیایی پرداخته است

های گذاران، بسته به نوع دارایی مالی و نسبت آن در کل داراییلص و میزان تعدیل قیمت با توجه به درک سرمایهارزش دارایی خا

پس با این وجود، این فرضیه که در زمان غیر عادی بودن کاهش مبادلات، کاهش شدید قیمت سهام . مالی ارتباط معنادار دارد

 .فتتوان پذیرشود را نمیمنجر به سقوط بازار می

 اوراق در بورس سهام فروش و خرید معكوس های استراتژی مدت بلند عملكرد در پژوهشی به بررسی( 4931)تهرانی و همكاران 

بهادار تهران  بورس در سهام فروش و خرید معكوس های استراتژی عملكرد بررسی تحقیق این اصلی هدف. تهران پرداختند بهادار

 با تهران بهادار در بورس اوراق شده پذیرفته های شرکت حاضر را، تحقیق آماری جامعه .دباش می 4913 الی 49۳3 های سال طی

 می تشكیل اند، شده معامله وارد در بورس صورت پیوسته به دوره این طی (ب باشد نبوده بسته سال از بیش نماد آنها( الف شرایط

 کاربردی هدف لحاظ به تحقیق این. گردید انتخاب تصادفی تبه صور روش کوکران به شرکت 15 تعداد به آماری نمونه حجم. دهند

 spss افزار نرم از استفاده با ها داده تحلیل و تجزیه نتایج. است رویدادی پس – نوع توصیفی از ها،داده گردآوری روش نظر از و

همچنین  .وجود دارد معناداری تفاوت هسال 5 و 9،1 هایدوره در برنده پرتفوی با بازنده پرتفوی بازده بین میانگین که، نشان داد

 ساله 5 دوره در نداشت ولی معنی وجود تفاوت ساله 1 و 9 دوره در MV/BV پایین و بالا نسبت با های شرکت بازده میانگین بین

 .است بوده معنادار تفاوت این

ایران  بورس بازار در تكنیكال تحلیل زا گیری بهره با سهام معاملات ریسک ای به بررسی کاهشدر مقاله( 4931)سخنور و فرمان 

 تا 491۳ زمانی بازه در تهران بهادار اوراق بورس بازار فعال و شده پذیرفته شرکت 52 به مربوط اطلاعات پژوهش این در. پرداختند

. اند گرفته رارق ارزیابی مورد ها آن متناسب ریسک با ها شرکت در مناسب استراتژی انتخاب از حاصل بازده و بررسی؛ مورد 4939

 مقایسه متحرک میانگین روش با حاصله نتایج و شده استفاده نگهداری و خرید استراتژی از مذکور، پژوهش ریسک گیری اندازه در

 فروش و خرید سیگنال بوسیله صفر، هزینه با پرتفوی یک تشكیل پژوهش، پیشنهاد مشاهدات این از استفاده با. است گردیده

 می گذاری سرمایه مناسب استراتژی یک با گذار سرمایه یک آنكه دادن نشان همچنین. است متحرک گینمیان توسط صادرهشده

 در پرتفوی بازدهی میانگین بین ای ملاحضه قابل تفاوت زیرا نماید کسب متفاوت زمانی های دوره در معناداری و مثبت بازده تواند

 .دارد وجود بلندمدت و مدت کوتاه های دوره

قدرت  شاخص و نمایی متحرک میانگین تكنیكال های استراتژی کارائی در پژوهشی به مقایسه( 4931)و رضوانی اقدم پورزمانی 

 میانگین تكنیكال های استراتژی کارآمدی تحقیق این در. سهام پرداختند خرید برای نگهداری و خرید روش با حرکت اندازه

 موقعیت. شد بررسی سهام خرید برای نگهداری و خرید روش با (RSI) اندازه حرکت قدرت شاخص و  (EMA)نمایی متحرک

                                                           
1 White & et al (1999) 
2 Shin-Yun Wang & et al, (2009) 
3 Johnson & Raton (2010) 
4 Kuan-Cheng & et al, (2014) 
5 Spatacean (2014) 
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 بورس در گذاری سرمایه شرکت 14 برای( مدت میان)هفتگی  و( مدت کوتاه)روزانه  های بر اساس دوره شده ایجاد خرید های

. گردید مقایسه هدارینگ و خرید روش با آمده بدست های داده با و شد استخراج 4932 تا 4932 سال سه بهادارتهران در اوراق

 روند با های دوره اما در ندارند را لازم کارایی تكنیكال های استراتژی( 4932سال )صعودی  شدت به های دوره در داد، نشان نتایج

 .باشند می کارآمدتر سهام خرید برای تكنیكال های استراتژی متعادل، بازار

های مالی، سرمایه گذاری، تامین مالی، تقسیم سود و هماهنگی بین استراتژی ای به بررسی رابطهدر مقاله( 4932)اعرابی و عابدی 

آنها در این مقاله الگوهای . پرداختند 491۳تا  4912سرمایه در گردش با عملكرد سازمانی در شرکت داروسازی اکسیر طی سالهای 

نسبت )دهد که عملكرد شرکت ج تحقیق نشان مینتای. هماهنگی استراتژی را به سه دسته عقلایی، طبیعی و ترکیبی تقسیم کردند

Q  توبین وROA ) در زمانی که گونه استراتژی مالی شرکت، میانه رو متمایل به خطرپذیری است، بیشتر از زمانی است که گونه

صر استراتژی هایی که هماهنگی بین عنادهد در سالهمچنین نتایج نشان می. استراتژی مالی آن میانه رو مایل به خطرگریزی است

 .مالی بیشتر است عملكرد شرکت نیز بهتر است

. سهام پرداختند قیمت بینی پیش در تكنیكال تحلیل در MA شاخص کارایی در تحقیق به بررسی( 4932)نبوی و حسن زاده 

 روش بهترین تحقیق، این در استفاده مورد بینی پیش های شاخص از کدامیک که است سوال این پاسخ یافتن تحقیق این از هدف

 زمانی دوره در تهران بورس در سهام قیمت بینی پیش برای بالاتری اعتبار قابلیت از و آید می شمار به سهام قیمت بینی پیش برای

 تكنیكی تحلیل های روش پرکاربردترین حال عین در و ترین ساده از یكی منظور بدین باشد؟ می برخوردار 491۳ تا 4919 سال از

 قیمتها تحقیق این در. است گرفته قرار استفاده مورد نمایی متحرک های میانگین و وزنی متحرک میانگین متحرک، میانگین یعنی

( EMA) نمایی متحرک های میانگین و( WMA) وزنی متحرک میانگین و( MA) متحرک میانگین شاخص سه از استفاده با

 قیمت با بینی پیش نتایج سپس و است گردیده بینی پیش Excel افزار نرم از استفاده با روزه 32 و 12 و 92 های دوره برای

 و( MAD) ها انحراف قدرمطلق میانگین اعتبارسنجی شاخص دو وسیله به مختلف های روش نهایت در و اند، شده مقایسه واقعی

 از نمایی متحرک میانگین شرو سه، بین مقایسه در دهد می نشان بررسی نتیجه. اند گرفته قرار ارزیابی مورد( TS) ردیاب نشانگر

 برخوردار سهام قیمت بینی پیش برای بالاتری اعتبار از( ردیاب نشانگر و خطاها قدرمطلق میانگین) اعتبارسنجی های شاخص لحاظ

 .باشد می برخوردار بیشتری اطمینان قابلیت از و باشد می

به  مدت بلند گذاری سرمایه در سهام فروش و خرید های استراتژی ای به بررسی مقایسهدر مقاله( 4932)پورزمانی و همكاران 

 و نگهداری و خرید فیلتر، روش مقایسه سه به این پژوهش در. بازار پرداختند متحرک میانگین و و نگهداری خرید فیلتر، های روش

 پذیرفته هایشرکت برای 491۳ الی 4912 سال از مدت بلند دوره برای بازار سهام در قیمت پیش بینی برای بازار متحرک میانگین

 دوره در فیلتر در روش شده محاسابه سهام بازده داد نشان تحقیق نتایج. است شده پرداخته ایران بهادار بورس اوراق در شده

 میانگین روش از بیشتر نگهداری و خرید روش بازده بازار و متحرک میانگین و نگهداری و خرید هایروش از بیشتر بلندمدت

 .باشدمی متحرک

 

 روش تحقيق -2

و میانگین  (WMA)ساده، میانگین متحرک موزون  MAمانند  MAهای مختلف برای بررسی میانگین قیمت در بازار، از روش

 EMAدر این تحقیق، ما برای محاسبه میانگین قیمت در طول دوره معین از شاخص . شوداستفاده می (EMA)متحرک نمایی 

 (.2245همكاران،  استانكوویج و)کنیم استفاده می

                           
       

 .هاتعداد دوره Nو  (Smoothing)عامل هموارسازی  t ،kقیمت دارایی در زمان    که در آن، 

-ورهبرای د EMAاگر . شودهای مختلف استفاده میبرای دوره EMAدر این تحقیق، برای نشان دادن راهنمای خرید یا فروش از 

روزه محاسبه شود به معنای  52تا  22اگر برای دوره . کوتاه مدت است EMAروزه و کمتر محاسبه شود به معنای  22های 

EMA  روز محاسبه شود به معنای  52متوسط و اگر برای دوره بالایEMA بلندمدت است. 

 (:2245استانكوویچ و همكاران، )سرمایه گذار نشان داد به  tتوان سیاست خرید یا فروش را در زمان با استفاده از این استراتژی می
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باشد به معنای راهنمایی برای فروش  1-=  به معنای راهنمایی برای خرید است و هر گاه  1=  بر طبق این معادله، زمانی که 

 . است

گیرند؛ ای جهت تشخیص و نظارت بر روند قیمتی مورد استفاده قرار میها به طور گستردهدهد که شاخصنشان می MACDروش 

 EMAایی بین توان از تفاضل قیمت دارمی tبرای محاسبه این شاخص در زمان . کننداما همچنان این روندها هستند که تغییر می

 :متوسط یا بلندمدت استفاده کرد EMAکوتاه مدت با 
                        

اگر این شاخص مثبت باشد به معنای . ها را تشخیص دادتوان روند حرکتی افزایشی یا کاهشی قیمتمی MACDبا استفاده از 

توان از این شاخص برای راهنمایی سیاست خرید یا فروش نیز می. وند کاهشی استروند افزایشی و اگر منفی باشد به معنای ر

 :استفاده کرد

    
                     

                     
  

معنای راهنمایی برای  به  1-=  باشد به معنای راهنمایی برای خرید و اگر   1=  اگر . ها استتعداد دوره pدر معادله فوق 

 .فروش است

میزان این نوسان بوسیه . شاخص فنی برای اندازه گیری محدوده نوسانات قیمت دارایی مالی است (RSI)شاخص قدرت نسبی 

 :شودمعادله ذیل محاسبه می

         
   

     
            

                
   
   

                  
   
   

 

باشد نشاندهنده این موضوع است که  422زمانی که مقدار این نسبت نزدیک به . باشدمی 422مقدار این نسبت همواره بین صفر تا 

ن ویژگی این دارایی مالی بایستی یابد؛ پس با ایمقدار قیمت سهام در بالاترین مقدار خود در بازه زمانی است و پس از آن کاهش می

 .شوداگر این نسبت مقدار کمی باشد توصیه به خرید سهام می. و همچنین بالعكس. فروخته شود

استفاده کردند و نشان  Crobex10و  Belex15های نوظهور مانند های فوق در شاخصاز مدل( 2245)استانكوویچ و همكاران 

 .ها چه میزان استیک شاخصدادند بازده سرمایه گذاری برای هر 

 . باشندمی 4931در سه ماهه آخر سال  های فعال در بورس اوراق بهادار تهراندر این مطالعه جامعه آماری شرکت

های شرکتی فعال در بورس یک نماد بعنوان از هر یک از گروه. شودبرای نمونه گیری از نمونه گیری سیستماتیک استفاده می

است  4931نمادی که دارای بیشترین میانگین حجم معامله ماهانه در گروه معاملاتی در اسفند . شودشخص مینماینده یا نمونه م

 .شودانتخاب می

این تحقیق قصد بررسی همبستگی و یا . شودمیاستفاده  روش آمار توصیفی و استنباطیدر این تحقیق برای آزمون فرضیه ها از 

های گذشته سهم، بهترین زمان برای خرید یا فروش سهم تحقیق قصد داریم با استفاده از قیمت بلكه در این. علت و معلول را ندارد

 .را دریابیم

شاخص صنعتی بزرگ بورس شامل پتروشیمی ، فولاد، خودرو، مواد دارویی، سیمان، سرمایه گذاری ، بیمه، بانک  3برای این کار از 

شرکتهای هر شاخص مقایسه  و بزرگترین شرکت در  4931سه ماهه اخر سال میانگین حجم معاملات . شودو غذایی استفاده می

 .شود تا مدلهای تحقیق بر روی آن بررسی شودهر شاخص از لحاظ حجم معاملات انتخاب می

 

 نتایج و بحث -3

در پایان سال هایی که سهام. های نمونه استمطابق آنچه در روش تحقیق نشان داده شد اولین گام در این تحقیق انتخاب سهام

 .در گروه معاملاتی خود بیشترین ارزش بازار را داشتند انتخاب شدند 4931
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 سهام هاي منتخب(    -4)جدول 

 نام شرکت نماد
 31ارزش بازار در پایان سال 

 (میلیون ریال)

 ۳402590222 ایران خودرو خودرو

 501520222 بیمه پارسیان پارسیان

 101120222 سیمان فارس و خوزستان سفارس

 4۳04110952 صنایع غذایی بهشهر وبشهر

 22022۳0122 سرمایه گذاری تامین دارو تیپیكو

 42509220222 فولاد مبارکه اصفهان فولاد

 ۳50۳110222 پالایش نفت بندرعباس شبندر

 2۳۳01520222 صنایع پتروشیمی خلیج فارس فارس

 1409190122 اتبانک صادر وبصادر

. باشدهای منتخب میبرای شرکت RSIو  MA ،EMA ،MACDهای مرحله دوم در این تحقیق، محاسبه و بررسی شاخص

در نهایت با استفاده از سه مدل پیش بینی میانگین . شودها استراتژی خرید و فروش مشخص میسپس با استفاده از این شاخص

استراتژی مناسب برای پیش بینی قیمت آتی، مشخص و  (AR)و خودرگرسیون  (OLS)، حداقل مربعات معمولی (MA)متحرک 

 .شود، بهترین مدل انتخاب می(RMSE)با استفاده از مقدار جذر میانگین مربعات خطا 

 .باشدبصورت الگوی ذیل می OLSپیش بینی قیمت سهام با استفاده از روش 

                                                    
 .باشدبصورت الگوی ذیل می ARپیش بینی قیمت سهام با استفاده از روش 

                               
 .باشدبصورت الگوی ذیل می MAپیش بینی قیمت سهام با استفاده از روش 

                                   
 .باشدهمچنین معیار محاسبه جذر میانگین مربعات خطا بصورت ذیل می

      
         

  
   

 
 

 .باشداولین شرکت مورد بررسی، شرکت ایران خودرو می

 (ایران خودرو)محاسبه شاخص هاي تحقيق ( 2  -4)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (کوتاه مدت)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

42/44/31 2112 222203 2252 432201 92304 19031 

4۳/44/31 2519 214101 29۳101 223204 21105 ۳۳011 

21/44/31 2391 25۳109 2211 992 1۳0۳2 11092 

24/42/31 9212 2311 922909 251301 141 ۳3012 

21/42/31 9512 92۳401 921102 211109 12401 ۳301۳ 

45/42/31 9۳1۳ 915901 911۳04 921502 91401 ۳3049 

21/42/31 1911 9۳3901 915104 99۳1 1۳104 11021 

21/42/31 1111 124101 142901 955304 51101 320۳1 

 های تحقیقیافته: ماخذ
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در جدول فوق، . دهدای محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسی نشان میهجدول فوق شاخص

نیز به مرور افزایش یافته  MACDشاخص . فاصله زیادی با قیمت واقعی سهم دارند EMAsو  MAهای شود شاخصمشاهده می

بالایی است که نشاندهنده بالا بودن قیمت سهم است و نشان رسیده است که مقدار بسیار  522است و در روزهای پایانی به مرز 

نیز از ابتدای دوره مقدار بالایی داشته و در روزهای پایانی  RSIشاخص . دهد قیمت سهم در آینده نزدیک کاهش خواهد یافتمی

 .یابدکاهش میدهد بطور حتم قیمت سهم در روزهای معاملاتی آتی نزدیک به سقف رسیده که این شاخص نیز نشان می

 .شودمشخص و بهترین مدل انتخاب می RMSEحال هر سه مدل پیش بینی برآورد شده و میزان خطای هر یک بر اساس 

 (ایران خودرو)ها محاسبه خطاي مدل( 3  -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 15 241 2۳1 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهدکمتر از دو مدل دیگر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه می OLSدهد مقدار خطای مدل ول فوق نشان میهمانطور که جد

 

 .باشددومین شرکت مورد بررسی، بیمه پارسیان می

 (پارسيان بيمه)محاسبه شاخص هاي تحقيق ( 4  -4)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (کوتاه مدت)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

42/44/31 2۳95 2234 291209 2424 29309 3303۳ 

4۳/44/31 2152 25۳403 259103 223101 212 ۳202۳ 

21/44/31 2129 2۳4303 213101 215۳05 21409 ۳1012 

24/42/31 2324 2۳31 2۳۳904 25۳101 43101 ۳9095 

21/42/31 2141 214۳03 212105 215101 41۳01 140۳1 

45/42/31 2۳2۳ 2۳۳103 2۳5201 21۳30۳ ۳20۳ 1۳ 

22/42/31 2۳41 2۳1905 2۳9109 211۳0۳ 1101 11012 

21/42/31 2۳25 2۳2405 2۳92 2131 9503 52021 

 های تحقیقیافته: ماخذ

فوق،  در جدول. دهدهای محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسی نشان  میجدول فوق شاخص

نیز به مرور کاهش  MACDشاخص . فاصله نزدیكتری با قیمت واقعی سهم دارند EMAsو  MAهای شود شاخصمشاهده می

. دهد قیمت سهم در آینده نزدیک افزایش خواهد یافتیافته است و در روزهای پایانی به مقدار کمی رسیده است و نشان می

داشته و به مرور شروع به کاهش کرده است ولی در روزهای پایانی مجددا افزایش نیز در ابتدای دوره مقدار بالایی  RSIشاخص 

 .رود قیمت سهم به مرور افزایش یابدلذا انتظار می. یافته که نشاندهنده شروع افزایش قیمت است

 .ودشمشخص و بهترین مدل انتخاب می RMSEحال هر سه مدل پیش بینی برآورد شده و میزان خطای هر یک بر اساس 

 (پارسيان بيمه)ها محاسبه خطاي مدل( 5  -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 52 ۳۳ ۳1 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهدکمتر از دو مدل دیگر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه می OLSدهد مقدار خطای مدل همانطور که جدول فوق نشان می

 

 

 .باشدمورد بررسی، سیمان فارس و خوزستان میسومین شرکت 
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 (خوزستان و فارس سيمان)محاسبه شاخص هاي تحقيق ( 6  -4)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (کوتاه مدت)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

42/44/31 4552 454101 452201 412109 3109 1901۳ 

4۳/44/31 4124 412104 4191 454201 42505 1902۳ 

21/44/31 4۳13 4۳5402 4۳5101 414105 412 13013 

24/42/31 41۳4 4۳۳503 4۳2105 41110۳ ۳۳0۳ 1۳023 

21/42/31 4۳13 4۳9902 4۳1904 411404 14031 53024 

45/42/31 4192 41320۳ 41۳104 411105 ۳011 14091 

22/42/31 4۳21 415201 411301 411101 9042 51011 

21/42/31 41۳1 4۳4401 4۳5201 4۳210۳ 11041 ۳4013 

 های تحقیقیافته: ماخذ

در جدول فوق، . دهدهای محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسی نشان  میجدول فوق شاخص

نزدیكی  EMAsشاخص  همچنین. فاصله مناسبی با قیمت واقعی سهم دارند EMAsو  MAهای شود شاخصمشاهده می

نیز به ابتدا افزایش یافته و سپس شروع به کاهش یافته و در اواسط اسفندماه به  MACDشاخص . بیشتری با قیمت اصلی دارد

نیز از ابتدای  RSIشاخص . دهد ولی بعد از آن مجددا افزایش یافته استنزدیكی صفر رسیده که حد پایین قیمت سهم را نشان می

شود حرکت کرده که این تلاطم باعث می( 52)می داشته و مدام افزایش و کاهش داشته و حول مقدار متوسط خود دوره روند تلاط

رود قیمت سهم افزایش یابد اما با توجه به مقدار انتظار می MACDولی با توجه به مقدار . تر شودروند پیش بینی سهم سخت

RSI  د بودباشد مقدار افزایش قیمت زیاد نخواهمی ۳4که. 

 .شودمشخص و بهترین مدل انتخاب می RMSEحال هر سه مدل پیش بینی برآورد شده و میزان خطای هر یک بر اساس 

 (خوزستان و فارس سيمان)ها محاسبه خطاي مدل 7  -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 1۳ 12 11 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهدکمتر از دو مدل دیگر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه می ARدهد مقدار خطای مدل ول فوق نشان میهمانطور که جد

 .باشدچهارمین شرکت مورد بررسی، صنایع غذایی بهشهر می
 (بهشهر غذایی صنایع)محاسبه شاخص هاي تحقيق ( 8  -4)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (مدت کوتاه)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

41/44/31 4111 4112 412109 411401 4120۳ 1۳055 

4۳/44/31 4191 411901 412104 41۳101 45402 11051 

21/44/31 2211 41۳۳02 432201 4۳5109 41205 12055 

24/42/31 2491 431۳02 222103 415109 41105 ۳5091 

21/42/31 2914 24120۳ 2221 222۳02 43101 1103۳ 

45/42/31 2919 29950۳ 292101 242104 41201 11042 

22/42/31 2939 29۳109 291202 2249 41۳04 150۳1 

21/42/31 2115 293203 291103 225501 42302 32051 

 های تحقیقیافته: ماخذ
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در جدول فوق، . دهدنشان  می های محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسیجدول فوق شاخص

همچنین در میانه اول جدول، . در برخی روزها فاصله بسیار کمی با قیمت سهم دارند EMAsو  MAهای شود شاخصمشاهده می

. نزدیكی بیشتری با قیمت اصلی دارد MAنزدیكی بیشتری به قیمت سهم دارد ولی در میانه دوم، شاخص  EMAsشاخص 

ولی . دای دوره کاهش یافته، در اواسط دوره افزایش یافته و در روزهای پایانی مجددا کاهش یافته استنیز در ابت MACDشاخص 

نیز از ابتدای دوره مقدار  RSIشاخص . توان با این شاخص راجب آینده سهم اظهار نظر کرداست پس نمی 422مقدار آن بیشتر از 

دهد در آینده ی پایانی نزدیک به سقف رسیده که این شاخص نیز نشان میو در روزها. بالایی داشته و روند متلاطمی داشته است

 .یابدنزدیک قیمت سهم کاهش می

 .شودمشخص و بهترین مدل انتخاب می RMSEحال هر سه مدل پیش بینی برآورد شده و میزان خطای هر یک بر اساس 

 

 

 (بهشهر غذایی صنایع)ها محاسبه خطاي مدل(  9  -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 91 ۳4 31 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهدکمتر از دو مدل دیگر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه می OLSدهد مقدار خطای مدل همانطور که جدول فوق نشان می

 .باشدپنجمین شرکت مورد بررسی، سرمایه گذاری تامین دارو می
 (دارو تامین گذاری سرمایه)محاسبه شاخص های تحقیق ( 42  -1)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (کوتاه مدت)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

42/44/31 1222 52۳901 51210۳ 11۳105 59204 33011 

4۳/44/31 19۳1 124104 531501 591102 19301 3۳041 

21/44/31 1112 115302 112903 5۳۳5 11103 3۳014 

24/42/31 ۳441 1122 114103 141104 1210۳ 31012 

21/42/31 1331 ۳25403 13۳103 111401 13902 ۳5099 

45/42/31 1111 134201 114101 151101 252 1۳011 

22/42/31 11۳4 1۳2203 1۳2301 153103 49201 12019 

21/42/31 1321 1۳110۳ 114502 111۳0۳ 41۳01 14042 

 های تحقیقیافته: خذما

در جدول فوق، . دهدهای محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسی نشان  میجدول فوق شاخص

نزدیكی بیشتری  EMAsهمچنین شاخص . فاصله زیادی با قیمت واقعی سهم دارند EMAsو  MAهای شود شاخصمشاهده می

نیز از ابتدا مقدار فوق العاده بالایی داشته که نشاندهنده بیش از حد بالا بودن قیمت سهم  MACDشاخص . با قیمت اصلی دارد

نیز در ابتدای دوره مقدار حداکثری داشته ولی به مرور کاهش  RSIشاخص . اما به مرور مقدار این شاخص کاهش یافته است. است

 .رود در روزهای آینده قیمت سهام تیپیكو باز هم کاهش یابدانتظار می RSIو  MACDبا توجه به مقدار دو شاخص . داشته است

 

 (دارو تامين گذاري سرمایه)ها محاسبه خطاي مدل(     -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 425 411 221 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهداز دو مدل دیگر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه می کمتر OLSدهد مقدار خطای مدل همانطور که جدول فوق نشان می
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 .باشدششمین شرکت مورد بررسی، فولاد مبارکه اصفهان می

 (مبارکه فولاد)محاسبه شاخص هاي تحقيق ( 2   -4)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (کوتاه مدت)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

42/44/31 4413 423104 444501 4212 9905 11013 

4۳/44/31 4921 4431 422204 449901 1101 12053 

21/44/31 42۳۳ 42۳50۳ 42۳502 4435 1204 53041 

24/42/31 4951 4921 423101 422305 1101 11011 

21/42/31 4921 494901 494109 421209 5403 510۳1 

45/42/31 421۳ 492205 421102 421109 4301 1۳021 

22/42/31 4112 492205 492102 4213 9۳02 ۳5012 

21/42/31 4121 495903 49140۳ 4921 5۳01 5101۳ 

 های تحقیقیافته: ماخذ

در جدول فوق، . دهدهای محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسی نشان  میجدول فوق شاخص

در بهمن ماه روند افزایشی، در ابتدای  MACDشاخص . بیشتری با قیمت اصلی دارد نزدیكی EMAsشود شاخص مشاهده می

نیز در طول دوره مدام افزایش و کاهش داشته  RSIشاخص . اسفندماه روند کاهشی و در روزهای پایانی مجددا افزایش یافته است

دیک متوسط است و روند حرکتی مخالف هم نز RSIو  MACDبا توجه اینكه مقدار هر دو شاخص . و روند متلاطمی داشته است

 .های پرریسک دانستتوان جزو سهماین سهم را هم می. دارند پیش بینی چند روز آینده سهم بسیار مشكل شده است

 .شودمشخص و بهترین مدل انتخاب می RMSEحال هر سه مدل پیش بینی برآورد شده و میزان خطای هر یک بر اساس 

 (مبارکه فولاد)ها محاسبه خطاي مدل( 3   -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 95 91 15 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهدکمتر از دو مدل دیگر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه می OLSدهد مقدار خطای مدل همانطور که جدول فوق نشان می

 

 .باشدبندرعباس میهفتمین شرکت مورد بررسی، پالایش نفت 

 (بندرعباس نفت پالایش)محاسبه شاخص هاي تحقيق ( 4   -4)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (کوتاه مدت)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

42/44/31 9233 921305 923205 232502 41509 12093 

4۳/44/31 9۳1۳ 92۳101 99930۳ 92۳505 21102 320۳4 

21/44/31 1411 912901 911903 911403 112 120۳2 

24/42/31 9۳55 121101 913201 953109 23105 540۳2 

21/42/31 1533 12۳404 141109 914202 99104 ۳۳055 

45/42/31 5234 152۳03 112101 14590۳ 1520۳ 14011 

43/42/31 5113 133205 133102 111105 52301 15023 

 حقیقهای تیافته: ماخذ
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در جدول فوق، . دهدهای محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسی نشان  میجدول فوق شاخص

پس از افزایش شدید یک دوره کاهش و  MACDشاخص . نزدیكی بیشتری با قیمت اصلی دارد EMAsشود شاخص مشاهده می

توان گفت قیمت سهم در ادامه روزهای معاملاتی ار بسیار زیاد این شاخص میبا توجه به مقد. مجددا افزایش شدید داشته است

با توجه به . نیز از ابتدای دوره مقدار بالایی داشته و پس از یک دوره کاهش مجددا افزایش یافته است RSIشاخص . یابدکاهش می

اما بعد از آن و به شدت قیمت کاهش خواهد  به سقف نرسیده است شاید در چند روز آتی قیمت افزایش یابد RSIاینكه مقدار 

 .یافت

 (بندرعباس نفت پالایش)ها محاسبه خطاي مدل(  5   -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 444 29۳ 2۳1 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهدر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه میکمتر از دو مدل دیگ OLSدهد مقدار خطای مدل همانطور که جدول فوق نشان می

 

 .باشدهشتمین شرکت مورد بررسی، صنایع پتروشیمی خلیج فارس می

 (فارس خليج پتروشيمی صنایع)محاسبه شاخص هاي تحقيق ( 6   -4)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (کوتاه مدت)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

42/44/31 5۳14 591102 593101 594303 ۳1011 1۳0۳۳ 

4۳/44/31 51۳2 511304 5133 552404 43۳01 12014 

21/44/31 5311 532103 511402 511101 24201 13012 

24/42/31 1221 5319 53190۳ 5۳5303 41901 12011 

21/42/31 531۳ 531102 535501 512504 49205 51011 

45/42/31 1441 124504 1219 534202 4920۳ 19039 

22/42/31 5141 1242 531101 534103 1503 9۳011 

21/42/31 5559 532201 512909 511901 1202- 21092 

 های تحقیقیافته: ماخذ

در جدول فوق، . دهدهای محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسی نشان  میجدول فوق شاخص

نیز در بهمن ماه روند  MACDشاخص . فاصله کمی با قیمت واقعی سهم دارند EMAsو  MAهای اخصشود شمشاهده می

افزایشی داشته و به حد بالایی رسیده ولی با شروع اسفند با کاهش قیمت سهم، این شاخص نیز شروع به کاهش کرده و در روزهای 

رود در روزهای در کمترین میزان خود قرار دارد و انتظار میدهد قیمت سهم پایانی دوره مقدار آن منفی شده است که نشان می

البته این . رسیده است 22نیز از ابتدای دوره روند نزولی داشته و در روزهای پایانی به مرز  RSIشاخص . آتی قیمتش افزایش یابد

روز معاملاتی بطور حتم قیمت نیست و ممكن با کاهش قیمت سهم بازهم کاهش یابد ولی پس از چند  RSIمقدار کمترین مقدار 

 .این سهام افزایش خواهد یافت
 (فارس خليج پتروشيمی صنایع)ها محاسبه خطاي مدل( 7   -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 11 444 493 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهدز دو مدل دیگر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه میکمتر ا OLSدهد مقدار خطای مدل همانطور که جدول فوق نشان می

 

 .باشدنهمین شرکت مورد بررسی، بانک صادرات ایران می
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 (صادرات بانک)محاسبه شاخص هاي تحقيق ( 8   -4)جدول 

 MA قیمت تاریخ
EMAs 

 (کوتاه مدت)
EMAm 

 MACD RSI (میان مدت)

42/44/31 4251 31102 31203 39403 5203 ۳1013 

4۳/44/31 3۳3 422909 31301 35904 910۳ 520۳2 

21/44/31 4214 429۳05 421103 33105 52015 5302۳ 

24/42/31 4431 442105 442302 421209 11013 ۳50۳1 

21/42/31 4421 442۳09 444904 421۳04 11 55021 

45/42/31 4251 423203 421201 421101 41029 19011 

22/42/31 4234 42۳109 421501 42۳902 4209 52034 

21/42/31 4212 42۳۳01 421209 42۳901 1011 19012 

 های تحقیقیافته: ماخذ

در جدول فوق، . دهدهای محاسبه شده تحقیق را در روز ابتدایی هفته در طول دوره مورد بررسی نشان  میجدول فوق شاخص

نیز در بهمن ماه روند متلاطمی داشته و  MACDشاخص . ی بیشتری با قیمت اصلی داردنزدیك EMAsشود شاخص مشاهده می

حول مقدار متوسط خود در نوسان بوده ولی در اسفندماه مقدار شاخص شروع به کاهش کرده و در پایان سال یک رقمی شده است 

در نوسان بوده و  52تلاطم داشته و حول عدد نیز از در کل دوره روند م RSIشاخص . که نشاندهنده پایین بودن قیمت سهم است

. گیرندهای کم ریسک و البته کم سود قرار میها در دسته سهاماین گونه سهم. هیچگاه به کف یا سقف خود نزدیک نشده است

 .توان انتظار کمی افزایش قیمت داشتمی RSIو  MACDهای برای این سهم با توجه به مقدار شاخص

 (صادرات بانک)ها محاسبه خطاي مدل( 9   -4)جدول 

 OLS AR MA تاریخ

RMSE 21 23 94 

 های تحقیقیافته: ماخذ

 .دهدکمتر از دو مدل دیگر است لذا پیش بینی دقیقتری ارائه می OLSدهد مقدار خطای مدل همانطور که جدول فوق نشان می

 .توان سوالات تحقیق را پاسخ گفتهای منتخب حال میپس از بررسی سهام

 بهترین زمان برای استراتژی خرید یا فروش سهم چه زمانی است؟ -

نزدیک به صفر است بهترین زمان برای خرید سهام  RSIو  MACDزمانی که قیمت سهم روند افزایش ناگهانی ندارد و مقدار 

 .رای فروش سهام استبسیار بالا است بهترین زمان ب RSIو  MACDاست و زمانی که  مقدار 

 توان روند افزایشی یا کاهشی قیمت سهم را تشخیص داد؟چگونه می -

افزارهای مالی مربوط به بازار بورس نرم. توان روند حرکتی قیمت سهم را مشخص کردمی EMAsو  MAهای با استفاده از شاخص

های منتخب، از این دو شاخص نتایج بررسی سهم را برای آینده پیش بینی کنند و با توجه به EMAsو  MAتوانند میزان می

 .توان روند آتی قیمت سهم رو تشخیص دادمی

 ترین حد خود در بازه زمانی مشخص قرار دارد؟توان تشخیص داد قیمت سهم در بالاترین یا پایینچگونه می -

اگر . ترین حد خود قرار داردایینتوان تشخیص داد قیمت سهم در بالاترین یا پمی RSIو  MACDهای با استفاده از شاخص

باشد نشاندهنده بالا بودن قیمت سهم است و اگر مقدار  422نزدیک به  RSIبسیار بالا باشد و مقدار  MACDمقدار شاخص 

 .نزدیک به صفر باشد نشاندهنده پایین بودن قیمت سهم است RSIبسیار پایین و حتی منفی باشد و مقدار  MACDشاخص 
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 و پيشنهادات گيرينتيجه -4

و شاخص  (MACD)واگرا  -، میانگین متحرک همگرا(MA)های فنی رایج مانند میانگین متحرک در این تحقیق، از شاخص

 . استفاده شد (RSI)قدرت نسبی 

 .باشدهای انتخابی در بازار بورس اوراق بهادار تهران میمسئله اصلی این تحقیق اتخاذ استراتژی مناسب خرید یا فروش برای سهم

 بر سهام فروش و خرید در تكنیكی هایروشبه عنوان  RSIو  MACDمیانگین متحرک ساده و نمایی،  روش تحقیق، این در

 . گرفت قرار و تحلیل تجزیه و بررسی مورد 4931سه ماهه آخر  دوره یک های منتخب برایقیمت سهام شرکت اطلاعات اساس

 :باشدنتایج تحقیق به شرح ذیل می

های میانگین متحرک و میانگین متحرک نمایی کوتاه مدت استفاده نمود توان از شاخصش بینی قیمت میبرای پی .4

 .که البته در اکثر موارد خطای میانگین متحرک نمایی کمتر بود

بسیار بزرگ بود قیمت سهم در حد بالایی قرار داشت و پس از آن قیمت سهام افت  MACDزمانی که شاخص  .2

 MACDای دارای هایی نیز که در دورهسهم. نیز کاهش یافته بود MACDبود و همزمان مقدار شدیدی پیدا کرده 

 .اند در روزهای بعدی قیمتشان افزایش مناسبی پیدا کرده بودنزدیک صفر و منفی بوده

در است بایستی استراتژی فروش را اتخاذ کرد زیرا ( 422)نشان داد زمانی که مقدارش نزدیک به سقف  RSIشاخص  .9

 RSIزمانی که . ها مشاهده شدعكس این قضیه نیز در روند سهام. روزهای آتی، قیمت سهم کاهش شدیدی یافته بود

 .نزدیک صفر بود فرصت مناسبی برای خرید سهام بوده است

های های غیر قابل پیش بینی افزایش شدید و ناگهانی یافته بود خطای مدلزمانی که قیمت سهام به دلیل شوک .1

MA توان گفت دلیل افزایش خطا مربوط به مسائل و متغیرهای می. یز در پیش بینی قیمت سهم افزایش یافته بودن

 .دهندگیری نیستند و قیمت سهم را تحت تاثیر قرار میپنهانی است که قابل اندازه

متفاوتی مخالف یكدیگر بود و هر شاخص استراتژی  RSIو  MACDبرخی موارد مشاهده شد که حرکت دو شاخص  .5

های پرریسک تلقی شدند زیرا داد که در آن برهه پیش بینی قیمت را مشكل کرده است لذا جزو سهمرا نشان می

 .احتمال افزایش قیمت یا کاهش قیمت سهم یكسان بود

، (AR)بینی قیمت وجود دارد که در این تحقیق از سه الگوی پرکاربرد خودرگرسیون های بسیاری برای پیشمدل .1

ها بر اساس میزان خطای نتایج پیش بینی. استفاده شد (OLS)و حداقل مربعات معمولی  (MA)ین متحرک میانگ

های تحقیق، پیش بینی دقیقتری ارائه بصورت ترکیبی از شاخص OLSنشان داد که الگوی  (RMSE)پیش بینی 

 .کندمی

 :ق توصیه می گرددبا توجه به نتایج حاصل از تحقیق، پیشنهادات ذیل در خصوص نتایج تحقی

 .تهیه و ارائه اطلاعات مورد نیاز تحلیل تكنیكی از سوی سازمان بورس اوراق بهادار به نحوی منظم و منسجم

های سرمایه گذاری و سایر نهادهای مالی فعال در زمینه سهام به منظور بهره استفاده از کارشناسان تحلیل تكنیكی در شرکت

 .لیل برای بیشتر سهامدارانهای این روش تحمندی از قابلیت
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