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 ملخصال

ارية على المستوى الدولي هي قياس أداء عملياتهم الاستثمأكبر التحديات التي تواجه المستثمرين من إن  
 المعياري لها.لمؤشر ل بالأداء المستقبليالتنبؤ ضمن هيكلية محفظة استثمارية دولية من خلال 

 MSCI للمؤشر الدولي للأسواق المالية الناشئةالمكونة  الأسعاروتحليل  دراسةب في هذا البحث قمنا

Emerging (Open-Max-Min-Close)  كسلسلة زمنية بناءً على اختبار عدة طرق لنمذجة
 NAR الخطيللانحدار الذاتي غير  العصبية الاصطناعية على الشبكاتبالاعتماد سعر الإغلاق 

قادراً على نموذج عصبي ذو دقة عالية إيجاد من أجل  وذلك والمقارنة فيما بينها، NARXو
غلاق المستقبلي التنبؤ بسعر الإ من خلال ستجابة السريعة للتييرات السعرية بشكل ديناميكيالا

لأسواق في الدعم عملية اتخاذ قرارات التداول للمؤشر العام والذي يمثل محفظة السوق المعيارية 
لأسواق المالية للمؤشر العام ل بالسعر المستقبلي للتنبؤ  نموذج إلى إمكانية بناء الدراسة تتوصلو  الناشئة.

 NARXكة شبباستخدام  كسلسلة زمنية لهعلى عدة متييرات تتعلق بالأسعار المكونة  دبالاعتما الناشئة
عر على متيير وحيد هو س بالاعتماد هتم بناؤ الذي نموذج النتائج  نتائج أدق منال حيث كانت العصبية

بالاعتماد على ، حيث تم بناء النماذج العصبية NARباستخدام شبكة  ( كسلسلة زمنيةCloseالإغلاق )
 MSEبالاعتماد على متوسط مربع الخطأ  للتعميم اوقابليته النماذجالتأكد من فعالية  تمو  Matlab برنامج

 NARX 0.00012653لنموذج شبكة  MSE، إذ بليت قيمة لإغلاقلسعر ابين القيم الفعلية والمتوقعة 
 .NAR 0.00015258لنموذج شبكة  MSEوقيمة 
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Abstract 
One of the biggest challenges facing investors at the international level is 

measuring the performance of their investment operations within the structure of an 

international investment portfolio by predicting the future performance of its standard 

index. 
In this research, we studied and analyzed the component prices of the 

MSCI Emerging International Index (Open-Max-Min-Close) as a time series based 

on testing several methods for modeling the closing price and comparing them with 

each other based on artificial neural networks for non-linear autoregressive NAR 

and NARX. In order to create a highly accurate neural model capable of responding 

quickly to price changes dynamically by predicting the future closing price of the 

general index, which represents the standard market portfolio, to support the 

process of making trading decisions in emerging markets. 

The study concluded that it is possible to build a model to predict the future 

price of the general index for emerging financial markets based on several variables 

related to its component prices as a time series using the NARX neural network, 

with more accurate results than the model that was built based on a single variable, 

which is the closing price, as a time series using a network. Neural NAR, where 

the models were built based on the Matlab program, and the models’ effectiveness 

and generalizability were confirmed based on the mean square error (MSE) 

between the actual and expected values of the closing price, as the MSE value for 

the NARX network model was 0.00012653 and the MSE value for the NAR 

network model was 0.00015258. 
Keywords: Emerging Financial Markets, Artificial Neural Networks, NARX 

and NAR Neural Network. 
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 :المقدمة.1
الصنعي في العديد من المجالات الاقتصادية والادارية وخاصةً في إن عملية توظيف أدوات الذكاء 

ى المستوى عل الأسواق المالية وربطها بتكنلوجيا المعلومات ساهمت في تطوير أداء العمليات الاستثمارية
 يةالأسواق المالمؤشرات على جميع  ة للتطبيق العمليمن خلال بناء عدة نماذج ذكية قابلوذلك  الدولي،
  .عملية اتخاذ القرار الاستثماري في الوقت المناسب دعمبهدف 

مارية بين الاستث الأهميته سواق المالية الناشئةالأتسليط الضوء على سيتم في هذا البحث لذلك 
لذكاء باستخدام أدوات ا عن أفضل الأساليب العلمية للتنبؤومجالًا واسعاً للبحث  الأسواق المالية الدولية

وضيح مفهوم كما سيتم ت ،الدولية الاستثمارية تصبح ركيزة للعملياتللوصول إلى قاعدة علمية  الاصطناعي
ي حل العديد والتي أثبتت فعاليتها فالتي تعتبر من أهم طرق الذكاء الصنعي الشبكات العصبية الاصطناعية 

 MSCI Emergingلمؤشر العام للأسواق الناشئة على اثم دراسة حالة تطبيقية  ،القضايا المالية المعقدةمن 
للتنبؤ بسعر ( Open, Max, Min, Close)له للأسعار المكونة  زمنيةال سلسلةبيانات العلى بالاعتماد 

 .زمني شهري اعتماداً على بيانات تاريخية يومية ىبمستو  الإغلاق المستقبلي
يناميكية في ذات الطبيعة الد NARـ شبكة الو  NARX الـ شبكةسوف نستخدم في هذا البحث 

إغلاق  سعارلأنموذج قادراً على الاستجابة السريعة للتييرات الآنية بناء ل ، وذلكتحليل السلاسل الزمنية
 لدعم كأساس علمي وفعال الأسواق الناشئةفي  نا الاعتماد على النموذجيمكنبحيث  ،مؤشر الأسواق الناشئة

ي وأخيراً سيتم عرض أهم النتائج والتوصيات الت، السليم في تلك الأسواقعملية اتخاذ القرار الاستثماري 
  توصل إليها البحث. 

:البحثمشكلة . 2  

 قيداً تعصعوبةً و  العملياتمن أكثر  المؤشر العام للأسواق المالية الناشئة عملية التنبؤ بأسعار تعد
خاصةً إذا كانت و  جميع الأسواق المالية الناشئةأسعاره كونه يعكس أداء  تقلبات على العوامل التي تؤثر لكثرة

 تاريخيةأسعار المؤشر الأن حركة إلى اضافةً  ،ةاءً على بيانات يومينعملية التنبؤ بمستوى زمني شهري ب
حديد تفي أغلب الأحيان لذلك يصعب على الأساليب الاحصائية  لتوزيع معينهي حركة عشوائية لا تتبع 

 ،غير دقيقةو صعبة  مما يجعل عملية التنبؤ بشكل ديناميكي عن الواقع الفعلي القيم المتنبئانحراف مدى 
  ومن هنا يمكن صياغة التساؤلات الآتية:



 مارديني، د. ساكت

4 

 MSCIمؤشر الأسواق المالية الناشئة بأداء التي تساعد على التنبؤ  الأساليب العلمية والتقنيةماهي  -

Emerging؟ 
للأسعار  يومية بياناتبناءً بمستوى زمني شهري  للمؤشر العام المستقبلي بسعر الإغلاقالتنبؤ  يمكنهل  -

 ؟كسلسلة زمنية (Open-Max-Min-Close)المكونة له 
نموذج  ن خلالمالسلاسل الزمنية في تحليل الديناميكية استخدام الشبكات العصبية الاصطناعية  يمكنهل  -

 ؟بدقةلمستقبلي ا التنبؤ بسعر الإغلاق من أجلاليومية  المؤشرالمعقدة لتقلبات أسعار  البيئة يحاكي عصبوني
 :البحث أهداف.3

 :يهدف البحث إلى

استخدام ب العمليات الاستثمارية على المستوى الدولي في الأسواق المالية الناشئة لدعم عصبي نموذجبناء  -
لتنبؤ بسعر ل كسلسلة زمنيةللمؤشر العام البيانات التاريخية بالاعتماد على  العصبيتان NARو NARXشبكة 

  .الإغلاق المستقبلي
 . هأسعار  مع تقلباتملائمة النموذج  ومدى الفعليلته بالواقع تقييم مدى دقة نتائج النموذج وص -
:البحث هميةأ. 4  

:تكمن أهمية البحث في النقاط التالية  
الناشئة  للمؤشر العام للأسواق الماليةبسعر الإغلاق المستقبلي  الشهرياستخدام النموذج المقترح للتنبؤ  -

 .الاستثمارية في تلك الأسواق عملياتهمى التأكد لدى المستثمرين عند أداء مستو  من أجل زيادة
تقليل هدف بواقع الاستثمار في الأسواق المالية الناشئة تقييم على  بناءً اقتراحات عملية للمستثمرين تقديم  -

حقق يعصبي من خلال نموذج قدر الإمكان  دولية في الأسواق الناشئةال همعند بناء محافظنسبة المخاطرة 
 .للمؤشر المستقبلي الإغلاقدقة في عملية التنبؤ بسعر 

:البحث منهجية. 5  

لأسعار لتحليل مجموعة من البيانات التاريخية  حيث سيتم ،التحليليمنهج اليعتمد البحث على 
ونمذجة دالة الهدف بالاعتماد على عدة ( كسلسلة زمنية Open-Max-Min-Close)وهي للمؤشر المكونة 

في بناء عدة نماذج للتنبؤ بسعر الإغلاق المستقبلي  Matlabبرنامج باستخدام مؤشرات للتحليل الفني 
(Close عن طريق )شبكتي NARX وNAR  واختيار النموذج الذي يحقق أدنى نسبة لمتوسط مربع الخطأ

فر كان ، فكلما كانت القيم أقرب للصالتاريخيةلأسعار لكمقياس لانحراف القيم المتوقعة عن القيم الملحوظة 
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 .أدقالنموذج 

 السابقة:.الدراسات 6

 2024، [1] وآخرون Shamsaliniya دراسة. 1.1
للشركات المدرجة في  NAR-NARXبمرنة أسعار الأسهم باستخدام شبكة التنبؤ  :بعنوانبحث 

 بورصة طهران.
 9002بمتوسط مرونة أسعار الأسهم المدرجة في بورصة طهران من الفترة التنبؤ  هدفت الدراسة إلى

، NARالعصبونية باستخدام الشبكة  سعرالمعامل مرونة يير وحيد وهو متوسط متبناءً على  9002حتى 
 سعر الإغلاق والمتيير التابع متوسط معامل مرونة السعرهو  بناءً على متيير مستقل NARXشبكة أما 

اعتماداً على مقياس  AR-ARMAXمع نماذج الأساليب الإحصائية بناء نموذجين والمقارنة فيما بينهما بهدف 
أهم زمني يومي، و  الشركات بمدىلأسهم ، حيث شملت عينة الدراسة البيانات التاريخية MSEمتوسط مربع الخطاء 

ونماذج الأساليب  NAR نموذجذات نتائج أدق من  كان NARXنموذج النتائج التي توصلت إليها الدراسة أن 
لشبكة لنموذج مؤشر بورصة طهران  MSEقيمة  تحيث بلي بمتوسط مرونة السعر المستقبليللتنبؤ الإحصائية 

NAR 0.53 لخوارزمية  0.21وNARX  ونموذجAR 2.25 وARMAX 29.1 وبالتالي إمكانية الاعتماد على ،
 .العصبونية في عملية التنبؤ بمتوسط مرونة الأسعار في الأسواق المالية NARXشبكة 
 2024، [2] وآخرون Sagacetaدراسة . 6.2

نهج ذكي للتنبؤ بتحركات سوق الأسهم في الأسواق الناشئة باستخدام المؤشرات الفنية  بعنوان:بحث 
 .والشبكات العصبية

باتجاه حركة الصناديق الاستثمارية الدولية المتداولة في الأسواق الناشئة التنبؤ  هدفت الدراسة إلى
مؤشر كمتييرات مستقلة  01بمستوى زمني يومي بناءً على تحديد أبرز مؤشرات التحليل الفني والتي بليت 

التي  متعددة الطبقات MLPالتعلم  شبكة مباستخدا على عملية تحليل السلاسل الزمنيةذات التأثير الأعلى 
من  ر الصناديقلأسعا، وشملت عينة الدراسة البيانات التاريخية تأخذ عدة متييرات مستقلة كفئات تصنيفية

دقة  ذو MLPوخلصت الدراسة أن النموذج المبني باستخدام شبكة ، 2/2/1010حتى  .21/21/100تاريخ 
كانية الاعتماد على النموذج للتنبؤ وبالتالي ام %70.98عالية، حيث بليت نسبة التصنيف الصحيح تنبؤية 

 ولية بالاعتماد على مؤشرات التحليل الفني.باتجاه حركة أسعار الإغلاق للصناديق الد
 0202، ]3[ وآخرون Sonkavdeدراسة . 6.2

التنبؤ بأسعار سوق الأسهم باستخدام نماذج التعلم الآلي والتعلم العميق: مراجعة بعنوان: بحث 
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 .منهجية وتحليل الأداء ومناقشة الأثار المترتبة
بناءً على الأسعار  AGROPHOو TAINIWALCHMبأسعار سهمي للتنبؤ هدفت الدراسة 

جراء ( كمتييرات الدراسة Open-Max-Min-Closeالمكون للسهمين )  علم الآليتحليل مقارن مع نماذج التوا 
، وذلك من خلال (MLPR-KNN-SVM-Random Forest-LSTM-GX Boostوهي )والتعلم العميق 

( في نموذج تنبؤي تصنيفي واحد بهدف LSTM+ Random Forest+ GX Boostدمج ثلاثة خوارزميات )
لبيانات حيث شملت عينة الدراسة اتحسبن نسبة التنبؤ مقارنةً مع النسب التنبؤية لكل خوارزمية على حدا، 

بمستوى زمني يومي، وخلصت الدراسة إلى أن النموذج المدمج حقق  1015حتى  1022التاريخية من عام 
 LSTM 39.1مقارنةً مع نموذج  1901جذر متوسط مربع الخطأ له  RMSEأعلى دقة تنبؤية بليت قيمة 

 ..XG Boost 190و Random Forest 18911و MLPR 1931و SVM 2..9و KNN 2921و
لمستقبلي ا الإغلاقإن أهم ما يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة هي تقديم نموذج للتنبؤ بسعر 

 المؤشر إغلاقسلسلة الأسعار التاريخية لمكونات سعر  بإدخالوذلك  ،لمؤشر العام للأسواق المالية الناشئة
(Open-Max-Min-Closeكمتييرات مستقلة ) ي بسعر الإغلاق بمستوى زمنللتنبؤ  بمستوى زمني يومي

تنبؤ أكثر بحيث تصبح عملية ال ،تختلف عن باقي الأبحاث شهر وفق نمذجة متعددة لمؤشرات التحليل الفني
 ديناميكية مع حركة الأسعار اليومية للمؤشر.

 : Emerging Financial Market الناشئةالأسواق المالية . 7
 :الناشئةالأسواق المالية  ممفهو  .1.7

( أثناء IFCفظ للأسواق المالية الناشئة من قبل خبراء مؤسسات التمويل الدولية )لل استخدم أولكان 
يير مؤسسات على عدة معاهده الاعتمدت  فقد، الأقل تقدماً  دراساتهم لنمو الأسواق المالية في مناطق العالم

واق التي حجمها على الأس "الناشئة"لتطلق مصطلح  كمية وجيرافية في تصنيفاتها للأسواق الماليةاقتصادية و 
جذب اهتمام العديد من المؤسسات والشركات المالية  ساعد علىس الأمر الذي، ]2[أو نشاطها في نمو متزايد

لتوفر أدوات تدعم القرار الاستثماري على المستوى العالمي عبر تصنيف أسواق الأوراق المالية وتقييم أدائها، 
الاستثمارية بحاث للأ Stanley Capital International Morgan (MSCI)مؤسسة مورغان ستانلي تعتبر 

 مؤسسةت هذه الشتهر حيث امن أهم مؤسسات تحليل المالية التي صنفت الأسواق المالية على نطاق دولي 
ورقة مالية عالمياً  05300بمؤشراتها القياسية كمعيار دولي للحكم على أداء الأسواق المالية من خلال تيطية 
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 امهاللأسواق المالية العالمية استخدالتي يمكن و بمختلف أنواعها )أسهم شركات صييرة ومتوسطة وكبيرة( 
 .[5] كمعيار للحكم على أدائها

 :معايير تصنيف الأسواق المالية الدولية .0.7
الأسواق المالية لمعظم دول العالم ضمن ثلاثة تصنيفات عالمية وهي أسواق مالية متقدمة  تم تصنيف
ل كمعيار مؤشر يعكس نشاطها ويعم السابقةتصنيف من التصنيفات الثلاثة حيث أنه لكل وناشئة وحدودية، 

عملية تصنيف الأسواق  .ETFs [6]لتقييم وقياس أداء عوائد المحافظ الدولية وصناديق الاستثمار العالمية 
مكان هيبناءً على ثلاثة معايير أساسية تتم  MSCIبحسب  ية التنمية الاقتصادية وحجم وسيولة تلك الأسواق وا 

 : ]7[يليوهي كما  الوصول إليها
 .أو النمو الاقتصادي استدامة التنمية الاقتصادية -
 للشركات التي تستوفي معايير المؤشر القياسي. متطلبات الحجم والسيولة -
 وسهولة التدفقات المالية.معايير الوصول للسوق كالانفتاح على الملكية الأجنبية  -

 :ANN(rtificial Neural Network A( الشبكات العصبية الاصطناعية .8 
 :الاصطناعيةالشبكات العصبية  م. مفهو 1.8 

الدراسات  استخداماً فيالذكاء الاصطناعي  تقنيات من أكثرتعتبر الشبكات العصبية الاصطناعية 
اً بـ ويرمز لها اختصار  خليةاتصال دامن وحدات  مؤلفةسميت بهذا الاسم كونها و الاقتصادية والاحصائية 

ANN  [8] أيArtificial Neural Network  ، ف العالم عر  حيثNilsson  الشبكات العصبية على أنها
جة معاللمتوازي  طة مع بعضها البعض بشكلالمترابو  للمعالجةنظام حسابي مؤلف من مجموعة وحدات 

 ابيةللمعالجة الحسحدات مجموعة و من  نمكو  نظام لمعالجة البيانات  وبذلك تعتبرالبيانات الداخلة إليها، 
 Weightsتسمى الأوزان بمجموعة من الوصلات مترابطة فيما بينها  Neurons عصبوناتعقد أو تسمى 

التعلم على  درةلقا للشبكة العصبية الاصطناعيةصبح ت بهذا الشكل، الوسيلة الأساسية لذاكرة الشبكة والتي تعد
 .[9] التحليل أو التصنيف أو التنبؤ بهدف وذلكتدريب ال من خلال عملياتوتمييز الأنماط الذاتي 

  :NARX (Nonlinear Autoregressive Exogenous) بكةشمفهوم  .0.8

لنمذجة للانحدار الذاتي غير الخطي بمدخلات خارجية إحدى أنواع الشبكات  NARXتعد شبكة 
والتي تصنف على  Delay Timeلتنبؤ بالسلاسل الزمنية بتأخر زمني الأنظمة الديناميكية غير الخطية وا

، أمع انتشار عكسي للخط Feedforward ةالأمامي التيذيةذات  متعددة الطبقات شبكات عصبيةأساس 



 مارديني، د. ساكت

8 

المعادلة  الخطي لنمذجة السلاسل الزمنية والذي يعر ف من ARXعلى نموذج  NARXحيث يعتمد نموذج 
 :[10]التالية

𝒀(𝒕) = 𝒇[𝒀(𝒕 − 𝟏), 𝒀(𝒕 − 𝟐), … , 𝒀(𝒕 − 𝒅), 𝑿(𝒕 − 𝟏), 𝑿(𝒕 − 𝟐), … , 𝑿(𝒕 − 𝒅)]  

 حيث:
𝑓 هي دالة غير خطية :Nonlinear Function. 

𝑌(𝑡) الناتج المتوقع من شبكة : هيNARX  عند الزمنt. 
𝑑 تمثل زمن التأخير :Delay Time للمدخلات والمخرجات(𝑦 − 𝑥)  [1:2-0:1]والتي تبدأ من مشاهدتين 

 مع إمكانية تيير عدد المشاهدات بحسب بيانات الدراسة. 
𝑌(𝑡 − 1), 𝑌(𝑡 − 2), … , 𝑌(𝑡 − 𝑑) السابقة لقيم خرج الشبكة: هي القيم الحقيقية. 

𝑋(𝑡 − 1), 𝑋(𝑡 − 2), … , 𝑋(𝑡 − 𝑑).هي قيم مدخلات الشبكة : 
 العصبية وهي كما يلي: NARX( يوضح البنية العامة لشبكة 0والشكل رقم )

 
 العصبية. NARX( يوضح البنية العامة لشبكة 0الشكل رقم )

linear autoregressive neural networks -., An application of nonRuiz, L. G. B., et al., 2016 Source:

.Energies .to predict energy consumption in public buildings 

من ثلاثة طبقات: طبقة المدخلات  مكونة متعددة الطبقات NARXشبكة  بنيةأن  (2رقم )من الشكل لوحظ 
والمخرجات  Feedforwardارتباطاً أمامياً  ترتبط الطبقات فيما بينهاوالطبقة المخفية وطبقة المخرجات، حيث 

لتصحيح الأخطاء  Feedbackهي مدخلات للطبقة المخفية كتيذية عكسية  Output Layerالناتجة عن طبقة 
على سرعة استقرار الشبكة  والتي تساعد Backpropagationبالاعتماد على إحدى خوارزمية الانتشار الخلفي 

 ةالفعليوالقيم  وقعةالمتبين القيم  MSEمربع الخطأ  لمتوسطقيمة أقل عنده  يتحقق والوصول إلى أفضل نموذج
[11].  

قات متعددة الطب ةالديناميكي من الشبكات الذاتي غير الخطي رصبية للانحداالع NARشبكة تعد 
 :[12]لتاليةاالصيية الرياضية ب والتي تعر ف بمدخل وحيدذات التيذية الأمامية للتنبؤ بالسلاسل الزمنية 
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𝒀𝒕 = 𝜶𝝄 +∑𝜶𝒋

𝑲

𝒋=𝟏

𝝓 (∑𝜷𝒊𝒋𝒀𝒕−𝟏 + 𝜷𝝄𝒋

𝜶

𝒊=𝟏

) + 𝜺𝒕 

 حيث:
𝑌𝑡 :في اللحظة  الناتج المتوقع للشبكةt. 

𝑌𝑡−1 الراجعة بحسب زمن التأخير : تمثل تأخيرات التيذيةd. 
𝛼.تمثل عدد مدخلات الشبكة : 
 Kعدد الطبقات المخفية : 
 Φ  :دالة التنشيط. 

𝛼𝑗: بين الوحدة المخفية  هي وزن الاتصالj .ووحدة الإخراج 
𝛽𝜊𝑗 , 𝛼𝜊 تمثل الثوابت المتدفقة على التوالي إلى الوحدة المخفية :j .ووحدة الإخراج 

𝛽𝑖𝑗:  تمثل المعلمة المقابلة لوزن الاتصال بين وحدة الإدخالi  والوحدة المخفيةj. 
𝜀𝑡 :تقريب السلسلة  أيشير إلى خطy  اللحظةعند t. 

 وهو كما يلي: NAR( يوضح بنية أو معمارية شبكة 9والشكل رقم )
 

 
 العصبيةNAR 9( يوضح بنية شبكة 1الشكل رقم )

Nonlinear Autoregressive Neural Network and Extended Benrhmach, G., et al., 2020., Source: 
.Journal of Applied Mathematics .Kalman Filters for Prediction of Financial Time Series 

تتميز  NARXشبكة ، إلا أن NARXوبنية شبكة  NARتشابه بين بنية شبكة ال لوحظ (1لشكل رقم )من ا
وهذا يعني أن النموذج يربط القيمة الحالية للسلسة الزمنية بكل من القيم السابقة لنفس  بمدخلات خارجية

خرجات كانت الارتباطات المتقاطعة بين المدخلات والمكلما ة الخارجية فلالسلسة والقيم الحالية والسابقة للسلس
 .[13] أفضلفيكون أداء الشبكة كبيرة 
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 :بناء النموذج .9
للشـبكات العصـبية الاصـطناعية تتبع لعدة خطوات أسـاسـية والتي تعبر عن  نموذج بناء إن عملية

 :التاليوفق الترتيب  معالجةعدة عمليات للالهيكل العام للنموذج من خلال تسلسل 

 .تجهيز البيانات وهيكلتهاتهيئة و   .0
 .العصبونية الشبكةمعمارية بنية و  اختيار .1
 .الشبكة العصبونية تدريب. 5
 .الاختبار والتحقق من صحة نتائج الشبكة .2
 . التنبؤ وتقييم النتائج.3

 NARلشبكة الـ  تهيئة وتجهيز البيانات وهيكلتها .1.1.1

إذ كل  تمثل الأسعار المكونة له MSCI EM لمؤشر الأسواق المالية الناشئة ةإن البيانات التاريخي
( بمستوى زمني يومي، حيث بليت عدد السجلات الخام لمؤشر Open-Max-Min-Closeسجل يعبر عن )

والتي تم  م52/21/1015حتى تاريخ  م02/02/1023سجلًا  تبدأ من تاريخ  2376الأسواق المالية الناشئة 
، أما بالنسبة لتجهيز البيانات الخاص لمرحلة التدريب والاختبار Investingالحصول عليها من منصة 

كون هذه الشبكة تأخذ متيير واحد كسلسة زمنية للتنبؤ بالقيم  NARوالتحقق من الصحة لتتناسب مع شبكة 
ومتيير تابع  Timeوهو الزمن  Inputالمستقبلية، بحيث تصبح قاعدة البيانات مكونة من متيير مستقل 

 وهو سعر الإغلاق المستقبلي الذي تم نمذجته بالاعتماد على مؤشرات التحليل الفني. Target دالة الهدف
( يوضح آلية نمذجة دالة الهدف )متيير التابع( لسعر الإغلاق وفق مؤشرات 2والجدول رقم )

 التحليل الفني.
 ت التحليل الفني.( آلية نمذجة دالة الهدف )متيير التابع( لسعر الإغلاق وفق مؤشرا2الجدول رقم )

Index Parameters Formula 
SMA 

2
2

 

𝑺𝑴𝑨𝑵 =
(𝑪𝑻 + 𝑪𝑻+𝟏 + 𝑪𝑻+𝟐 +⋯+ 𝑪𝑻+𝑵)

𝑵
 

WMA 
𝑾𝑴𝑨𝑵

=
(𝑪𝑻 ∗ 𝟏) + (𝑪𝑻+𝟏 ∗ 𝟐) + (𝑪𝑻+𝟐 ∗ 𝟑) + ⋯+ (𝑪𝑻+𝑵 ∗ 𝟐𝟐)

𝑵
 

EMA 𝑬𝑴𝑨𝑵 = (𝑪𝑻 ∗ 𝒂) + (𝑬𝑴𝑨𝑻+𝟏 ∗ (𝒂 − 𝟏)) 

a=2/(1+N)                               
ΔC 𝜟𝑪 =

(𝑪𝑻+𝟐𝟐 − 𝑪𝑻)

𝑪𝑻
 

 المصدر: من إعداد الباحث.
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( أنه تم نمذجة دالة الهدف بعدة طرق بحسب مؤشرات التحليل الفني 2لوحظ من الجدول رقم )
)المتوسط المتحرك البسيط، المتوسط المتحرك المرجح، المتوسط المتحرك الأسي، نسبة التيير السعري(، 
ليصبح لدينا سلسلة زمنية لكل متيير تابع يعبر فيه كل سجل من سجلاته عن الحالة المستقبلية لسعر 

 NARام شبكة باستخدوبالتالي سنقوم ببناء أربعة نماذج تنبؤية  يوم فترة تداول خلال الشهر 22 الإغلاق بعد
هدف المفاضلة بالتحليل الفني  العصبية بحسب نمذجة دالة الهدف )متيير التابع( لسعر الإغلاق وفق مؤشرات

مقارنةً مع  MSEالخطأ  فيما بينها للوصول إلى متيير الهدف الذي حقق نموذجه أدنى قيمة لمتوسط مربع
 باقي النماذج.

التي سوف تستخدم كإحدى القواعد  SMAنموذج البيانات  قاعدجزء من يوضح  (5)رقم والشكل 
 وهي كما يلي: Matlabوتهيئتها داخل برنامج بعد إفراغها  NARلبناء نموذج شبكة 

 
 .NARكإحدى القواعد التي سوف تستخدم لبناء نموذج شبكة  SMAجزء من قاعد البيانات نموذج ( 5)الشكل رقم 

 .Matlabبالاعتماد على برنامج  الإعدادالمصدر: 
 من والمؤلفة NAR( والذي يمثل جزء من قاعد بيانات بناء نموذج 5لوحظ من الشكل رقم )

 20/2/1023وحتى  2/2/1023 وهو تاريخ السلسلة الزمنية بشكل يومي تبدأ من Date الأول السطر سطرين،
بحسب بارامترات يوم(  11)أي فترة خلال شهر  SMA متوسط أسعار الإغلاق اليوميةوالسطر الثاني 
بليت قيمة متوسط سعر الإغلاق  20/2/1023، أي أنه في يوم الناشئة ةلمؤشر الأسواق الماليالمؤشرات الفنية 

 دولار أمريكي. .8292.المستقبلي 
 العصبونية NAR معمارية شبكةو  بنية تحديد. 0.1.1

ن موجد معايير وقواعد محددة عند تصميم الشبكات العصبية الاصطناعية، ولكن تبشكل عام لا 
تحديد عدد الطبقات المخفية والعصبونات ضمن تلك الطبقات بشكل أساسي  أهم مراحل تصميم أي شبكة هي

أ ة عالية تكون فيه نسبة متوسط مربع الخطلنموذج ذو دقوالتي تعتمد على مبدأ التجربة والخطأ للوصول 
MSE [14] أقل ما يمكن بما تتناسب مع معطيات الدراسة. 
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 كما يلي: اختبار دقة كل محاولة عدة محاولات تم القيام بها معنتائج ( يوضح 1)رقم  الجدولو 
 .NARللوصول إلى بنية شبكة الخاصة بها الاختبارات  المحاولات مع ( يبين نتائج العديد من2الجدول رقم )

SMA 
Regression 

R 

(Mean Squared Error) 
MSE 

NAR 

Architecture 

Number 

of layers 

Hidden 

Layers 
Validation 

0.999 0.42964 (1-10-1) 3 1 

0.999 0.40673 (1-30-1) 3 1 

0.999 0.38785 (1-30-10-1) 4 2 
0.999 0.46868 (1-30-50-1) 4 2 

0.999 0.35009 (1-30-10-20-1) 5 3 
WMA 

0.999 0.78439 (1-10-1) 3 1 

0.999 0.67427 (1-20-1) 3 1 

0.999 0.88133 (1-20-50-1) 4 2 

0.999 0.70821 (1-20-20-10-1) 5 3 

0.999 0.64665 (1-20-20-20-1) 5 3 

EMA 

0.999 0.75144 (1-30-1) 3 1 

0.999 0.69459 (1-50-1) 3 1 
0.999 0.88995 (1-50-10-1) 4 2 

0.999 0.64776 (1-50-30-1) 4 2 
0.999 0.67297 (1-50-30-10-1) 5 3 

ΔC 

0.96308 0.00021847 (1-20-1) 3 1 

0.9656 0.00017059 (1-30-1) 3 1 

0.9622 0.00025681 (1-30-20-1) 4 2 
0.97327 0.00015258 (1-30-30-1) 4 2 
0.96425 0.00018415 (1-30-40-1) 4 2 

 .EXCELالمصدر: إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
العصبونية للتنبؤ بمتوسط سعر  NAR( أن أفضل معمارية لنموذج شبكة 2لوحظ من الجدول رقم )

التي تحقق عندها أدنى قيمة لمتوسط مربع الخطأ  (1-30-10-30-1يوم هي ) 22خلال  SMAالإغلاق 
MSE  والمؤلفة من طبقة مدخلات واحدة والتي تمثل الزمنTime  بمستوى زمني يومي ومن ثلاثة طبقات

حد د بثلاثة  ]5-2[عنصر معالجة وهو عدد عصبونات الطبقة الخفية بمعدل تأخير  50مخفية الأولى بـ 
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عنصر معالجة وطبقة مخرجات واحدة تمثل  10عناصر والثالثة بـ  20مشاهدات لطبقة المخرجات والثانية بـ 
يوم للمؤشر  11 مشاهدة يومية لمتوسط أسعار الإغلاق المستقبلية خلال 2376بـ  Targetدالة الهدف 
MSCI EM،  للتنبؤ بمتوسط المتحرك المرجح لسعر الإغلاق أما بالنسبةWMA  فإن أفضل معمارية له

حد د بثلاثة مشاهدات  ]5-2[( بمعدل تأخير 1-30-50-1هي ) EMA( و لنموذج 1-20-20-20-1هي )
فإن أفضل معمارية له هي  ΔC، أما بالنسبة لنموذج نسبة التيير السعري لنماذج الثلاثةللمخرجات الشبكة 

لمخرجات الشبكة التي تحقق عندها أدنى قيمة لمتوسط مربع الخطأ  ]1-2[( بمعدل تأخير 1-30-30-1)
MSE نماذج وبالتالي يعد نموذج شبكة مقارنةً مع باقي الNAR  للتنبؤ بنسبة التيير السعري لأسعار الأفضل

حيث استخدم ، حقق أعلى دقة تنبؤيهكونه  MSCI EMالإغلاق المستقبلية لمؤشر الأسواق المالية الناشئة 
المخرجات، الخطية في طبقة  Linerغير الخطية في الطبقة الخفية ودالة تنشيط  Sigmoidدالة تنشيط 

اضافةً لذلك نجد أن جميع نتائج الاختبار حققت درجة ارتباط قريبة من الواحد وبنسب مختلفة لمتوسط مربع 
 وهي كما يلي: لكل نموذج NARشبكة  أو معمارية بنيةيبين ( 2والشكل رقم ) الخطأ.

SMA 

 
WMA 

 
EMA 

 
ΔC 

 
 لكل نموذج. NAR( يوضح بنية أو معمارية شبكة 2الشكل رقم )

 .Matlabالمصدر: إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
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 العصبونية NAR. تدريب واختبار شبكة 2.1.1
في هذه المرحلة يتم تحديد خيارات عملية التدريب وتعليم الشبكة، حيث قمنا باستخدام تابع التدريب 

TRAINLM  لتحليل وتدريب الشبكة والذي يعمل على تصيير متوسط مربع الخطأMSE  أصير ما يمكن
لتصحيح الأخطاء، وتم تقسيم بيانات الدراسة  Backpropagationوهو إحدى خوارزميات الانتشار العكسي 

لمرحلة  %20و مشاهدة 238لمرحلة الاختبار تضم  %20مشاهدة و 2.00لمرحلة التدريب تضم  %10إلى 
ختبار والتحقق من لاواتدريب النتائج عملية  يبين( 3والشكل رقم ) مشاهدة. 238التحقق من الصحة تضم 

  وهي كما يلي:للنماذج الأربعة  NARللشبكة  الصحة
SMA WMA 

  
EMA ΔC 

  
 .للنماذج الأربعة NARشبكة لل ختبار والتحقق من الصحةالاتدريب و ال( يوضح نتائج عملية 3الشكل الرقم )

 .Matlabبالاعتماد على برنامج  المصدر: الإعداد
من  والتحقق رلكل من عينة التدريب والاختبا الخطأقيم متوسط مربع أن  (3رقم )الشكل من  لوحظ

حسب كل بعلى التنبؤ بالقيم المستقبلية  اوقدرته النماذجمما يدل على كفاءة  متقاربةللنماذج الأربعة الصحة 
لعينة التحقق من الصحة  ..عند الدورة  MSEقيمة بليت حيث أثناء عملية التدريب نفسها،  هدف دالة

( 09.28) .1عند الدورة  WMA( ولنموذج .09.2) 25عند الدورة  WMAلنموذج و  SMA (0953)لنموذج 
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الشبكة  بتدري، ولتقييم كفاءة من باقي القيمللصفر أقرب قيمة هي ( و 09000231) 5عند الدورة  ΔCولنموذج 
الذي يعكس القيمة المقاسة للعلاقة بين المخرجات والهدف، فكلما كنت  Rتم الاعتماد على معامل الارتباط 

هذه القيمة قريبة من الواحد الصحيح كانت العلاقة قوية، اضافةً إلى المدرج التكراري للأخطاء ودالة الارتباط 
المدرج التكراري  يبين( .والشكل رقم ) عملية التدريب.الذاتي للخطاء التي تعكس مدى ملائمة الشبكة ل

 :للنماذج الأربعة للأخطاء ودالة الارتباط الذاتي للخطاء لتقييم مدى ملائمة الشبكة لعملية التدريب
SMA WMA 

  

  

  
EMA ΔC 
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 للنماذج الأربعة. للخطاء ( يوضح المدرج التكراري للأخطاء ودالة الارتباط الذاتي.الشكل رقم )

 .Matlabبالاعتماد على برنامج المصدر: الإعداد 
بواقي  والذي يعبر عن SMAلنموذج المدرج التكراري للأخطاء  أن (6لوحظ من الشكل رقم )

تتناقص  لتيا خلال مرحلة التدريب والاختبار والتحقق من الصحة والقيم المتوقعة المستهدفةالقيم  بين الأخطاء
بالتالي و  مع زيادة تدريب الشبكة وهي متناظرة بالنسبة للمحور الصفري أي أن الأخطاء تتبع التوزيع الطبيعي

 10موزعة على ( -2.438، 3.403بين ) ة، حيث تتراوح قيم بواقي الخطأ الإجماليالشبكة مدربة بشكل ملائم
التي تخضع لعملية التدريب والاختبار عدد العينات كل شريط عمودي إذ يمثل  ،(Bins) يعامودشريط 

وأيضاً  ،Yالمحور في من مجموعة بيانات الدراسة( 10-10-80والتحقق من الصحة بحسب نسبة التقسيم )
من مجال ض جميع الأخطاء غير مترابطة فيما بينها والتي تقع بأن ذلك لنا تؤكددالة الارتباط الذاتي للخطاء 

حول الصفر مما يدل على جودة تعلم الشبكة وقدرتها على التنبؤ بمتوسط أسعار الإغلاق  %3. الثقة
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ذا وهبمستوى زمني شهري بناءً على سلسلة زمنية يومية  MSCI EMالمستقبلية لمؤشر الأسواق المالية الناشئة 
ج بين النماذج أن نموذعامل الارتباط القريبة من الواحد، وبالتالي نجد من خلال المقارنة ما تؤكده قيمة م

ΔC ى قيمة لمتوسط مربع الخطأ ندأحقق  متوسط نسبة التيير لسعر الإغلاقMSE  والتي بليت قيمتها
 .قريبة من الواحد R 09.8وقيمة معامل الارتباط  0900023

 باستخدام ا ببناء نموذجمتوسط مربع الخطأ قمنلأجل تحسين دقة تنبؤ النموذج للوصول إلى أدنى قيمة 
العصبية بالاعتماد على تحليل سلسلة الأسعار التاريخية المكونة للمؤشر العام للأسواق  NARX شبكة

( كمتييرات مستقلة من أجل معرفة مدى تأثير تلك الأسعار Open-Max-Min-Closeالمالية الناشئة )
 .ضحه الفقرات التاليةوهذا ما ستو  ΔC على أداء العملية التنبؤية لنسبة تيير أسعار الإغلاق المستقبلية

 NARX. تهيئة وتجهيز البيانات وهيكلتها لشبكة الـ 0.1.1
أصبح لدينا قاعدة بيانات خاصة بالقيم  Matlabبرنامج بعد افراغ البيانات الخام وترتيبها ضمن 

مشاهدة يتكون من أربعة  2376 الأول يحتوىجدول الوهي عبارة عن جدولين، لمؤشر االتاريخية لأسعار 
( سعر الافتتاح وأعلى سعر وأدنى سعر وسعر Open-Max-Min-Closeوهي ) Inputمتييرات مستقلة 

وهو  Targetسجلًا يتكون من متيير تابع  2376يضم  الثاني ، والجدولTالإغلاق بمستوى زمني يومي 
نات الخاص لمرحلة التدريب والاختبار ، ليصبح لدينا قاعدة البياT+22نسبة التيير السعري بمستوى زمني 

جزء من قاعدة بيانات التي سوف  يبين( 7والشكل رقم ) .NARXوالتحقق من الصحة لتتناسب مع شبكة 
 وهي كما يلي: Matlabبعد إفراغها وتهيئتها داخل برنامج  NARXتستخدم لبناء نموذج شبكة 

  
 NARX( جزء من قاعدة البيانات التي سوف تستخدم لبناء نموذج شبكة 7الشكل رقم )

 .Matlabبالاعتماد على برنامج  المصدر: الإعداد
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 بنيتها وتحديد NARXشبكة تدريب واختبار . 0.0.1
العصبونية بناءً على التجربة والخطأ بنفس أسلوب شبكة  NARXتم تحديد بنية ومعمارية شبكة 

NAR  العصبونية من خلال اختبار عدت شبكات عصبونية تختلف بعدد طبقاتها المخفية وعدد العصبونات
بما يتناسب  MSEلكل طبقة حتى الوصول إلى المعمارية التي تحقق عندها أدنى قيمة لمتوسط مربع الخطأ 

 .اختبار دقة كل محاولة عدة محاولات تم القيام بها معنتائج يبين  (3)رقم والجدول  مع بيانات الدراسة.

 .NARXللوصول إلى بنية شبكة الخاصة بها الاختبارات  المحاولات مع يبين نتائج العديد من( 3الجدول رقم )
Regression 

R 

(Mean Squared Error) MSE NARX 

Architecture 

Number of 

layers 

Hidden 

Layers Validation 
0.96217 0.00021444 (1-10-1) 3 1 

0.96886 0.00015832 (1-20-1) 3 1 

0.96249 0.00014186 (1-30-1) 3 1 

0.966645 0.00019242 (1-40-1) 5 2 
0.95558 0.000201 (1-30-10-1) 3 1 
0.97512 0.00012653 (1-30-20-1) 4 2 
0.97204 0.00014399 (1-30-40-1) 4 2 

0.96782 0.00016954 (1-30-20-10-1) 4 2 

 .EXCELالمصدر: إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
للتنبؤ بنسبة التيير السعري خلال  NARX( أن أفضل معمارية لشبكة 5لوحظ من الجدول رقم )

والمؤلفة من طبقة  MSEالتي تحقق عندها أدنى قيمة لمتوسط مربع الخطأ و ( 1-20-30-1يوم هي ) 22
بمستوى زمني  MSCI EMمدخلات واحدة تتكون من أربعة متييرات مستقلة وهي الأسعار المكونة للمؤشر 

عنصر معالجة وهو عدد عصبونات الطبقة الخفية وبمعدل  50يومي ومن ثلاثة طبقات مخفية الأولى بـ 
 20لمخرجات الشبكة والثانية بـ  ]1-2[مشاهدة لمدخلات الشبكة ومعدل تأخير مشاهدتين  [0-1]تأخير 

مشاهدة يومية لنسبة تيير أسعار الإغلاق  2376بـ  Targetعنصر وطبقة مخرجات واحدة تمثل دالة الهدف 
غير الخطية في الطبقة الخفية ودالة تنشيط  Sigmoidيوم، حيث استخدم دالة تنشيط  11المستقبلية خلال 

Liner .ختبار والتحقق من لاتدريب واالنتائج عملية يبين ( 8رقم ) الشكلو  الخطية في طبقة المخرجات
 :وهي كما يلي NARXلشبكة لالصحة 
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 NARXشبكة للصحة الختبار والتحقق من لاتدريب واال( يوضح نتائج عملية 8الشكل رقم )

 .Matlabبالاعتماد على برنامج  المصدر: الإعداد
لعينة التحقق من الصحة للنموذج  MSEنجد أن قيمة متوسط مربع الخطأ ( 8رقم ) من الشكل

وهي قيمة قريبة جداً من الصفر، مما يدل على كفاءة وقدرة النموذج على التنبؤ الدقيق  0.00012653تساوي 
مة قيوهي أيضاً  0.97512بالقيم المستقبلية لنسبة التيير السعري، وقد بليت قيمة معامل الارتباط للنموذج 

دف، علاقة بين المخرجات والهوتعليم الشبكة وعلى قوة ال بمما يدل على كفاءة تدري قريبة جداً من الواحد
العصبية حقق نتائج أفضل من النموذج المبني باستخدام  NARXالنموذج المبني باستخدام شبكة  أن وبالتالي
العصبية في عملية التنبؤ بنسبة التيير لأسعار الإغلاق المستقبلية للمؤشر العام للأسواق  NARشبكة 

مما يدل على أن سلسلة الأسعار الزمنية المكونة للمؤشر لها تأثير ودلالة أكبر  MSCI EMالمالية الناشئة 
ج بناءً على دة دقة النموذعلى تقلبات نسبة تيير الأسعار المستقبلية وعلى العملية التنبؤيه من خلال زيا

بنسبة تيير للتنبؤ  NARXيبين نتائج نموذج شبكة ( 9والشكل رقم ) تخفيض نسبة الخطأ قدر الإمكان.
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كمثال توضيحي عن كامل الفترة الزمنية  01/01/2024حتى  02/01/2023من الفترة أسعار الإغلاق للمؤشر 
 المدروسة.

 
 02/01/2023للتنبؤ بنسبة تيير أسعار الإغلاق للمؤشر من الفترة  NARX( يبين نتائج نموذج شبكة 9والشكل رقم )

 كمثال توضيحي عن كامل الفترة الزمنية المدروسة. 01/01/2024حتى 
 .EXCLعلى برنامج  بالاعتمادالمصدر: من إعداد الباحث 

تحاكي القيم  NARXخرجات نموذج من الشكل السابق يتضح أن القيم المتنبئ بها بناءً على م
لمنحنيين وبالتالي إمكانية ل التقارب الكبيرمن خلال  MSCI EMالواقعية لمؤشر الأسواق المالية الناشئة 

الاعتماد على النموذج )في حال وجود أربعة متييرات تمثل الأسعار المكونة للمؤشر كسلسلة زمنية( للتنبؤ 
 .ربنسبة التيير لأسعار الإغلاق للمؤش

 . النتائج10
-SMA-WMAالعصبية بحسب المؤشرات الفنية ) NARأظهرت نتائج النماذج المبنية باستخدام شبكة  -

EMA لنمذجة دالة الهدف دقة منخفضة في عملية التنبؤ بالقيم المستقبلية لأسعار الإغلاق بمستوى )
 زمني شهري.

دقة في عملية التنبؤ بأسعار إغلاق مؤشر الأسواق   NARأظهرت نتائج النموذج المبني باستخدام شبكة  -
المالية الناشئة بالاعتماد على متيير وحيد )نسبة تيير أسعار الإغلاق( كسلسلة زمنية، حيث بليت قيمة 

 Rوهي قيمة قريب من الصفر وقيمة معامل الارتباط  .09000231للنموذج  MSEمتوسط مربع الخطأ 
 الاعتماد على النموذج في أسواق الأوراق المالية ةوبالتالي امكانياحد ة قريبة من الو وهي قيم 0.97327

 .توى شهريبمس في حال وجود متيير وحيد للتنبؤ بسعر الإغلاق المستقبلي العمليات الاستثماريةلدعم 
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دقة أعلى من النموذج السابق في عملية التنبؤ  NARXأظهرت نتائج النماذج المبنية باستخدام شبكة  -
في حال الاعتماد على سلسلة الأسعار الزمنية  للمؤشر العام للأسواق الناشئةبسعر الإغلاق المستقبلي 

متوسط مربع الخطأ  كانت قيمة( كمتييرات مستقلة، حيث Open-Max-Min-Closeالمكونة للأسهم )
MSE 0.00012 امل الارتباط قريبة من الصفر وقيم معR 0.975  قريبة من الواحد مما يدل كفاءتها

مكانية الاعتماد   .بمستوى شهري بسعر الإغلاق المستقبلي على النموذج في عملية التنبؤوا 
 التوصيات. 11 
نموذج المبني بالاعتماد على ال الأسواق المالية الناشئة بدعم عملياتهم الاستثمارية. نوصي المستثمرين في 2

بنسبة تيير سعر الإغلاق كفاءة ودقة عالية في عملية التنبؤ  دوالنموذج  كون NARXباستخدام شبكة 
 .المستقبلي لمؤشرها العام بمستوى زمني شهري والذي يعتبر من أكثر المؤشرات الرئيسية تقلباً 

سل الزمنية أو شبكات عصبونية مختلفة واستخدام لتحليل السلا LSTMتطبيق خوارزمية التعلم العميق . 1
العصبونية  NARXطرق نمذجة جديدة لدالة الهدف في بناء نماذج تنبؤية أكثر دقةً من نموذج شبكة 

 .زمنية مختلفةالعام للأسواق المالية الناشئة بمستوى  للمؤشرلأسعار الإغلاق المستقبلية 
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