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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

Το κζμα τθσ παροφςασ εργαςίασ είναι θ πρόβλεψθ των τιμϊν των προϊόντων με τθ 

βοικεια ενόσ καινοτόμου υβριδικοφ ςυςτιματοσ. Το υβριδικό αυτό ςφςτθμα 

ονομάηεται WASP_PATSOSκαι αποτελείται από ζνα νευρο-αςαφι ελεγκτι και χριςθ 

κυμάτων Elliot. Τα προϊόντα αυτά είναι: βαμβάκι ΘΡΑ, χρυςόσ, αςιμι, χαλκόσ, 

πλατίνα, αργό πετρζλαιο, επεξεργαςμζνο πετρζλαιο, φυςικό αζριο, πετρζλαιο 

κζρμανςθσ, καφζσ ΘΡΑ, καλαμπόκι ΘΡΑ, ςιτάρι, ΘΡΑ, κακάο ΘΡΑ, ηάχαρθ 

Λονδίνου, χυμόσ πορτοκάλι, ηάχαρθ ΘΡΑ, φυςικό αζριο Λονδίνου, καφζσ Λονδίνου, 

κακάο Λονδίνου, εκπομπζσ διοξειδίου, ςόγια ΘΡΑ, ςογιζλαιο ΘΡΑ, ςιτάρι Λονδίνου, 

παλλάδιο και βοδινό κρζασ. Χρθςιμοποιιςαμε δεδομζνα από τον Λανουάριο του 

2006 μζχρι και το Μάιο του 2014. Θ εκπαίδευςθ του μοντζλου γίνεται μζχρι 60 

ςυνεδριάςεισ πριν τισ 30 Μαΐου του 2014 και θ αξιολόγθςι του ςτισ 60 αυτζσ 

εναπομείναντεσ. Ραράλλθλα γίνεται ςφγκριςθ του νζου αυτοφ μοντζλου με άλλεσ 

μεκόδουσ πρόβλεψθσ με ςκοπό τθν αξιολόγθςι του και βάςει άλλων τεχνικϊν. Τα 

αποτελζςματα μασ ζδειξαν ότι το νζο μοντζλο που δθμιουργιςαμε είναι κατάλλθλο 

για τθν πρόβλεψθ τθσ τάςθσ των τιμϊν των προϊόντων κακϊσ επίςθσ ότι τισ 

περιςςότερεσ φορζσ υπερτερεί των άλλων ζξι μοντζλων που ςυγκρίναμε. 

  



ΕΙ΢ΑΓΩΓΗ 

 

Ο οποιοςδιποτε κα ικελε να προβλζψει το μζλλον. Αν αυτό μποροφςε να 

επιτευχκεί πολλά πράγματα ςτον κόςμο μασ κα ιταν εντελϊσ διαφορετικά. Οι 

χϊρεσ, οι κοινωνίεσ, οι οικονομίεσ, τα πάντα. Μία προςζγγιςθ για να κάνει κανείσ 

πρόβλεψθ κα μποροφςε να ιταν θ παρακολοφκθςθ των γεγονότων που 

διαδραματίηονται ςε μία κοινωνία. Θ ιςτορία επαναλαμβάνεται τισ περιςςότερεσ 

φορζσ οπότε γνωρίηοντασ τι ζχει γίνει ςτο παρελκόν μπορεί να προβλεφκεί ζνα 

επόμενο γεγονόσ. Πμωσ τα πάντα εξελίςςονται και πλζον κανείσ ςχεδόν δεν μπορεί 

να κάνει μία πρόβλεψθ βαςιηόμενοσ μόνο ςε γεγονότα και επίςθσ κανζνασ 

άνκρωποσ δεν μπορεί να επεξεργάηεται ζνα τεράςτιο όγκο δεδομζνων και 

πλθροφοριϊν.  Ραρόλα αυτά προςπάκειεσ πρόβλεψθσ γίνονται από μία τεράςτια 

μερίδα τθσ κοινωνίασ και οι προςπάκειεσ αυτζσ αρκετζσ φορζσ είναι πολφ 

επιτυχθμζνεσ. Ο λόγοσ είναι ότι πλζον χρθςιμοποιοφνται μοντζλα εξελιγμζνα τα 

οποία προςπακοφν να κάνουν τον υπολογιςτι να ςκζφτεται όπωσ ο άνκρωποσ. Και 

μζςα ςε όλα αυτά προςκζτονται ζννοιεσ αςαφισ λογικισ και διαφόρων 

ςυςτθμάτων. 

Αποτελζςματα προβλζψεων ςυναντάμε ςυνεχϊσ ςτθ ηωι μασ. Για 

παράδειγμα, κακθμερινά όλοι παρατθροφν τα δελτία καιροφ από τισ 

μετεωρολογικζσ υπθρεςίεσ οι οποίεσ χρθςιμοποιοφν ειδικά μοντζλα πρόβλεψθσ. 

Άμεςα ενδιαφερόμενοι από αυτι τθν πρόβλεψθ κα μποροφςαν είναι οι αγρότεσ οι 

οποίοι ςε μία εκτίμθςθ ότι ο καιρόσ τθν επόμενθ μζρα κα είναι πολφ άςχθμοσ, κα 

μποροφςαν να κάνουν κινιςεισ για να προςτατζψουν τισ καλλιζργειζσ τουσ. Ι οι 

αρχζσ ενόσ κράτουσ για να μεριμνιςουν για τθν προςταςία των πολιτϊν από ζναν 

για παράδειγμα τυφϊνα. Επίςθσ όςοι αςχολοφνται με τον τουριςμό και τα ταξίδια 

είναι άμεςα ενδιαφερόμενοι. 

Μία άλλθ ομάδα που κα είχε άμεςο και μεγάλο όφελοσ από μια επιτυχι 

πρόβλεψθ είναι οι επιχειριςεισ. Για παράδειγμα ςε μια επιχείρθςθ παραγωγισ 

θλεκτρικισ ενζργειασ κα ιταν πολφ χριςιμο να γνωρίηει το ποςό τθσ απαιτοφμενθσ 

κατανάλωςθσ ενζργειασ για τουσ επόμενουσ 3 μινεσ για μία ςυγκεκριμζνθ περιοχι 

που τροφοδοτεί. Τα πλεονεκτιματα κα ιταν θ αποφυγι παραγωγισ επιπλζον 

ενζργειασ θ οποία ίςωσ να μθν μπορεί να αποκθκευτεί, αλλά και θ πρόλθψθ ϊςτε 

να μθν υπάρξει ζλλειψθ ηιτθςθσ. Επίςθσ μία επιχείρθςθ κα ικελε να γνωρίηει το 

πωσ κα εξελιχκοφν οι πωλιςεισ τθσ ϊςτε να είναι κζςθ να κάνει τισ κατάλλθλεσ 

κινιςεισ που χρειάηονται, αν χρειάηονται, για να μεγιςτοποιιςει τα ζςοδα τθσ. 

Ζνασ άλλοσ τομζασ που τρζφει ζνα εξαιρετικά μεγάλο ενδιαφζρον για τθν 

πρόβλεψθ είναι αυτόσ των επενδφςεων ςε χρθματαγορζσ. Ζνασ επενδυτισ 

γνωρίηοντασ τθν τάςθ τθσ τιμισ μιασ μετοχισ ςε ζνα προκακοριςμζνο χρονικό 

διάςτθμα κα ζχει τθ δυνατότθτα να κάνει τθν ςωςτι επιλογι. Δθλαδι εάν γνωρίηει 

ότι θ τιμι τθσ μετοχισ του κα είναι μεγαλφτερθ τότε κα τθν κρατιςει. Διαφορετικά 

κα τθν πουλιςει. Επίςθσ ςτισ αγορζσ ςυναλλάγματοσ κάποιοσ εάν γνωρίηει ότι θ 



τιμι του δολαρίου για παράδειγμα κα ανζβει ςε ςχζςθ με το ευρϊ και ζχει χριματα 

ςε ευρϊ τότε κα τον ςυνζφερε μία αλλαγι του νομίςματοσ των χρθμάτων του. 

Λδιαίτερο ενδιαφζρον ζχουν ςτισ διεκνισ αγορζσ τα προϊόντα. Χρυςόσ, 

αςιμι, πλατίνα, κακάο, ρφηι, χαλκόσ, ςόγια και άλλα. Θ ςωςτι πρόβλεψθ των τιμϊν 

τουσ μπορεί να βοθκιςει επενδυτζσ ςτθν αποκόμιςθ κζρδουσ διαπραγματεφοντασ 

τα, ι επιχειρθματίεσ και εταιρίεσ για να προμθκευτοφν ςε λογικζσ τιμζσ τισ πρϊτεσ 

φλεσ ι τα εμπορεφματά τουσ. Είτε αυτό είναι μακροπρόκεςμα είτε βραχυπρόκεςμα. 

Θ εργαςία αυτι ζχει ςκοπό τθν αναςκόπθςθ τθσ βιβλιογραφίασ όςον αφορά 

τθν πρόβλεψθ τιμϊν προϊόντων τα οποία διαπραγματεφονται ςτισ διεκνισ αγορζσ 

προϊόντων και τθσ διακφμανςθσ τουσ, κακϊσ επίςθσ και τθν πρόβλεψθ των τιμϊν 25 

διαφορετικϊν προϊόντων. Θ πρόβλεψθ αυτι κα γίνει με τθ βοικεια  των νευρο-

αςαφϊν τεχνικϊν και κεωρίασ κυμάτων Elliot. Ζπειτα γίνεται ςφγκριςθ του 

μοντζλου με ζξι διαφορετικά μοντζλα με ςκοπό να δοφμε αν υπερτερεί από τα ιδθ 

υπάρχοντα. Τα ζξι αυτά μοντζλα είναι: τα νευρο-αςαφι ςυςτιματα ANFIS και 

PATSOS, τα μοντζλα παλινδρόμθςθσ AR και ARMA, το BoxJenkins και το υβριδικό 

ςφςτθμα WASP. 

Θ εργαςία αυτι προςφζρει ςτθν βιβλιογραφία με ποικίλουσ τρόπουσ. Αρχικά 

είναι ζνα μοντζλο που μόλισ τϊρα αναπτφχκθκε και δεν ζχει ξαναχρθςιμοποιθκεί 

ςτο παρελκόν. Επίςθσ είναι θ πρϊτθ φορά που γίνεται θ ςφγκριςθ τόςων 

διαφορετικϊν μοντζλων ςε πρόβλεψθ τιμϊν προϊόντων και ςυνειςφζρει ςτθ 

βιβλιογραφία ωσ μια ακόμα πθγι διότι παρατθρικθκε ότι εργαςίεσ που κάνουν 

πρόβλεψθ τθσ τάςθσ τθσ τιμϊν τόςων προϊόντων ςπανίηουν. 

Θ υπόλοιπθ εργαςία οργανϊνεται ωσ εξισ: ςτο δεφτερο κεφάλαιο 

παρουςιάηουμε τθ βιβλιογραφικι αναςκόπθςθ που ζχουμε κάνει ςε εργαςίεσ με 

παρόμοιο κζμα, ςτο τρίτο κεφάλαιο περιγράφουμε τα δεδομζνα, ςτο τζταρτο 

παρουςιάηουμε τθ μεκοδολογία που ζχουμε χρθςιμοποιιςει και ςτο πζμπτο τα 

αποτελζςματα. Τζλοσ το κεφάλαιο ζξι περιζχει τα ςυμπεράςματα τθσ ςυνολικισ 

ζρευνασ. 

  



ΑΝΑ΢ΚΟΠΗ΢Η ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ΢ 

 

Στο ςθμείο αυτό κα κζλαμε να αναφερκοφμε ςε μερικζσ τεχνικζσ οι οποίεσ ζχουν 

χρθςιμοποιθκεί για τθν πρόβλεψθ τιμϊν όχι ςε προϊόντα αλλά ςε μετοχζσ. 

Αυτζσείναιοιεξισ: ΤεχνικάΝευρωνικάΔίκτυα, Multiple linear regression, 

Autoregressive integrated moving average model (ARIMA), Genetic Algorithm 

καιάλλεσ. Τα αποτελζςματα ζδειξαν ότι τα νευρωνικά δίκτυα και τα νευρο-αςαφι 

μοντζλα είναι καταλλθλότερα για πρόβλεψθ των τιμϊν και των τάςεων των 

μετοχϊν και ξεπερνοφν τα παραδοςιακά μοντζλα δίνοντασ μεγαλφτερθ ακρίβεια 

πρόβλεψθσ. Αυτόσ είναι ζνασ ακόμα λόγοσ για τον οποίο χρθςιμοποιοφμε ζνα 

νευρο-αςαφζσ μοντζλο για τθν πρόβλεψθ των τιμϊν των προϊόντων. 

Γιαπεριςςότερεσλεπτομζρειεσβλζπε Surveying stock market forecasting techniques 

– Part II: Soft computing methods George S. Atsalakis, Kimon P. Valavanis 

 

 Στθ διεκνι βιβλιογραφία ζχει γίνει εκτενισ ζρευνα για τθν πρόβλεψθ των 

τιμϊν και τθσ διακφμανςθσ των προϊόντων τθν οποία περιλθπτικά παρουςιάηουμε 

παρακάτω. 

 • Ο Erch-Cheng Hwa, ςε άρκρο του παρουςίαςε ενα δυναμικό μοντζλο 

που παρουςιάηει τθν προςαρμογι των τιμϊν και των ποςοτιτων ςτισ βαςικζσ 

αγορζσ αγακϊν. Το μοντζλο είναι καταςκευαςμζνο ςε ζνα αςτακζσ πλαίςιο 

δίνοντασ ζμφαςθ κυρίωσ ςτθν προςαρμογι τθσ τιμισ. Ρζραν τθσ τιμισ, 

ςυμπεριλαμβάνονται εξιςϊςεισ για  τθν κατανάλωςθ και παραγωγι αγακϊν. Θ 

εμπειρικι ανάλυςθ του μοντζλου γίνεται χρθςιμοποιϊντασ δεδομζνα ενόσ χρόνου 

από 6 βαςικά αγακά: καφζ, κακάο, λάςτιχο, χαλκό, καςςίτερο και ηάχαρθ. Θ 

ανάλυςθ ςυμπεριλαμβάνει τον προςδιοριςμό τθσ τιμισ, τθσ κατανάλωςθσ και τθσ 

παραγωγισ, τα τεςτ προςομοιϊςεωσ των δομικά ολοκλθρωμζνων μοντζλων για τα 

αγακά, τθν προζλευςθ των δυναμικϊν αποτελεςμάτων των τιμϊν των προϊόντων ςε 

ςχζςθ με το παγκόςμιο ειςόδθμα, τον παγκόςμιο πλθκωριςμό και τθν παραγωγι 

αγακϊν. Οι δυναμικζσ προςομοιϊςεισ δείχνουν ότι το μοντζλο ανιχνεφει τθν κίνθςθ 

των ενδογενϊν μεταβλθτϊν πολφ καλά αν και λάκθ προκφπτουν για τθν τιμι και τισ 

μετοχζσ οριςμζνων αγακϊν. Πμωσ όταν το μοντζλων διαταράςςεται από αλλαγζσ 

των εξωγενϊν μεταβλθτϊν οι δυναμικζσ προςομοιϊςεισ επιβεβαιϊνουν τθν κοινι 

αντίλθψθ για επαναλαμβανόμενθ οικονομικι άνοδο των τιμϊν των βαςικϊν 

αγακϊν.  Αυτά τα ευριματα δίνουν αξιοπιςτία και φερεγγυότθτα ςτο 

καταςκευαςμζνο μοντζλο. Γενικϊσ το μοντζλο εντοπίηει ικανοποιθτικά τθ δυναμικι 

των παγκόςμιων τιμϊν των αγακϊν και για αυτό μπορεί να είναι χριςιμο εργαλείο 

για ανάλυςθ και πρόβλεψθ. Τζλοσ προτείνει δφο τρόπουσ για να βελτιωκεί το 

μοντζλο. Ρρϊτον, εάν θ αποφαςιςτικότθτα των παρατθροφμενων μετοχϊν 

βελτιωνόταν και δεφτερον εάν δινόταν περιςςότερθ προςοχι ςτθν δυναμικι τθσ 

προςδοκϊμενθσ τιμισ. Το κφριο πρόβλθμα είναι ότι οι επιρροζσ τθσ 

προςδοκϊμενθσ τιμισ των αγακϊν είναι ςποραδικζσ και όχι ςυςτθματικι.   



 

 • Ο Shahriar Shafiee και Erkan Topal το Μάιο του 2010 δθμοςίευςαν το 

άρκρο "Ρερίλθψθ τθσ παγκόςμιασ αγοράσ χρυςοφ και πρόβλεψθ τθσ τιμισ του". Θ 

αιτία ιταν ότι θ παγκόςμια αγορά χρυςοφ, πρόςφατα ζχει προςελκφςει πολφ 

προςοχι και θ τιμι του είναι ςχετικά υψθλότερθ από αυτι που κα ζπρεπε να είναι 

αν αναλογιςτοφμε τθν ιςτορικι του τάςθ. Για τισ εταιρίεσ εξόρυξθσ, θ μείωςθ του 

ρίςκου και τθσ αβεβαιότθτασ ςτισ διακυμάνςεισ τθσ τιμισ του χρυςοφ δθμιουργεί 

οικονομικό ρίςκο. Οι μελλοντικζσ επενδφςεισ και θ αξιολόγθςθ αποφάςεων 

βαςίηονται ςτθν πρόβλεψθ τθσ μελλοντικισ τάςθσ των τιμϊν. Στο πρϊτο κομμάτι 

τθσ εργαςίασ, γίνεται μια περίλθψθ  τθσ παγκόςμιασ αγοράσ του χρυςοφ και των 

ιςτορικϊν τάςεων τθσ τιμισ του από τον Λανουάριο του 1968 μζχρι το Δεκζμβριο 

του 2008. Αυτό ακολουκείται από μια ζρευνα ςτθ ςχζςθ μεταξφ τθσ τιμισ του 

χρυςοφ και μεταβλθτϊν που επθρεάηουν, όπωσ θ τιμι του πετρελαίου και ο 

παγκόςμιοσ πλθκωριςμόσ τα τελευταία 40 χρόνια. Το δεφτερο κομμάτι κζτει μια 

τροποποιθμζνθ οικονομετρικι ζκδοςθ τθσ μακροπρόκεςμθσ τάςθσ του reverting 

jump και dip diffusion model για τθν πρόβλεψθ των τιμϊν φυςικϊν αγακϊν. Αυτι θ 

μζκοδοσ αναδεικνφει τα ελαττϊματα προθγοφμενων μοντζλων, όπωσ jumps και 

dips ςαν παραμζτρουσ και μονάδεσ αξιολόγθςθσ για μακροπρόκεςμεσ τάςεισ. Το 

μοντζλο προτείνει ότι τα ιςτορικά δεδομζνα από τα ορυκτά αγακά ζχουν τρεισ 

όρουσ που εκφράηουν τθ διακφμανςθ των τιμϊν: τθ μακροπρόκεςμθ τάςθ 

αντίςτροφων ςτοιχείων,  τθ διάδοςθ ςτοιχείων και τθν άνοδο ι πτϊςθ ςτοιχείων. 

Το μοντζλο υπολογίηει τον κάκε όρο ξεχωριςτά για να εκτιμιςει τθ μελλοντικι τιμι 

των  ορυκτϊν αγακϊν. Θ μελζτθ εκτιμά επίςθσ τθν μελλοντικι τιμι του χρυςοφ 

βαςιηόμενθ ςε ιςτορικά δεδομζνα όπωσ αναφζρκθκε νωρίτερα. Τα αποτελζςματα 

δείχνουν ότι κεωρϊντασ τθ τρζχουςα άνοδο τθσ τιμισ θ οποία ξεκίνθςε τον 2007 

ςυμπεριφζρεται με τον ίδιο τρόπο όπωσ ςυνζβθ το 1978 θ τιμι του χρυςοφ κα 

παραμζνει αφφςικα υψθλι μζχρι το τζλοσ του 2014. Ζπειτα θ τάςθ κα αντιςτραφεί 

μακροπρόκεςμα μζχρι το 2018.  

 

 • Οι Kaijian He και άλλοι, τον Αφγουςτο του 2012 για να βελτιϊςουν 

τθν αποτελεςματικότθτα τθσ πρόβλεψθσ τθσ τιμισ του αργοφ πετρελαίου με 

βακφτερθ κατανόθςθ τθσ μικροδομισ τθσ αγοράσ, δθμοςίευςαν ζνα άρκρο που 

προτείνει το ςυνολικό wavelet decomposed μοντζλο. Το προτεινόμενο μοντζλο 

ακολουκεί τθν ετερογενι υπόκεςθ τθσ αγοράσ που υποκζτει τθν αςτακι και 

δυναμικι αλλαγι φφςθσ τθσ υποκείμενθσ δομισ τθσ αγοράσ και παρουςιάηει τθν 

wavelet ανάλυςθ για να αναλφςει τθ δυναμικι τθσ υποκείμενθσ διαδικαςίασ 

παραγωγισ δεδομζνων ςε βελτιωμζνθ κλίμακα. Το ςυνολικό μοντζλο 

παρουςιάηεται για να μειϊςει τθν εκτίμθςθ προκατάλθψθσ καταλιγοντασ ςτθ 

χριςθ διαφορετικϊν wavelet οικογενειϊν ςυνάγοντασ τθ γενικι τάςθ τθσ αγοράσ. 

Τα ςυνολικά μζλθ επιλζγονται δυναμικά βαςιηόμενα ςτο δείγμα απόδοςθσ μεταξφ 

πινάκων πρόβλεψθσ βαςιςμζνοι ςε διαφορετικζσ οικογζνειεσ wavelet. Τα 



αποτελζςματα από τθν εμπειρικι ανάλυςθ δείχνουν τθν ανϊτερθ απόδοςθ του 

προτεινόμενου αλγόρικμου ςε ςχζςθ με μοντζλα με ςθμεία αναφοράσ όςον αφορά 

και επίπεδο αλλά και κατεφκυνςθ ακρίβειασ πρόβλεψθσ. Το προτεινόμενο μοντζλο 

μπορεί αποτελεςματικά να εξάγει και να μοντελοποιιςει τθ χρονικι αςτακι 

μικροδομι τθσ ετερογενισ αγοράσ, του οποίου ο ακριβισ χαρακτθριςμόσ αποβαίνει 

ςε περεταίρω βελτίωςθ τθσ ανάλυςθσ και πρόβλεψθσ τθσ αγοράσ.  

 

 • Τον Αφγουςτο του 2008 ο Lean Yu και άλλοι, δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Ρρόβλεψθ τθσ τιμισ του αργοφ πετρελαίου με ΕΜD νευρωνικά δίκτυα". Στθ μελζτθ 

τουσ, ζνασ εμπειρικόσ τρόποσ αποςφνκεςθσ βαςιηόμενοσ ςε νευρωνικά δίκτυα 

προτείνεται για πρόβλεψθ τθσ παγκόςμιασ τιμισ του αργοφ πετρελαίου. Για αυτό το 

ςκοπό, οι αρχικζσ τιμζσ του αργοφ πετρελαίου διαιρζκθκαν ςε ζνα πεπεραςμζνο, 

και ςυχνά μικρό αρικμό, intrinsic mode functions (IMFs).  Ζπειτα, ζνα προωκθτικό 

νευρωνικό δίκτυο χρθςιμοποιικθκε για να μοντελοποιιςει κάκε ζνα από τα 

εξαγόμενα IMFs, ζτςι ϊςτε οι τάςεισ από αυτά να μποροφν να προβλεφκοφν με 

ακρίβεια. Τζλοσ, τα αποτελζςματα των προβλζψεων όλων των IMFs ςυνδυάςτθκαν 

με ζνα προςαρμοςτικό γραμμικό νευρωνικό δίκτυο (Adaptive Linear Neural Network 

(ALNN)), για να δθμιουργιςει ζνα ςυνολικό αποτζλεςμα για τισ αρχικζσ τιμζσ του 

αργοφ πετρελαίου. Χρθςιμοποιικθκαν τιμζσ από το West Texas Intermediate (WTI) 

και από το Brent για να ελεγχκεί θ αποτελεςματικότθτα του προτεινόμενου EMD 

νευρωνικοφ δικτφου, και απζδωςε καλφτερα μεταξφ των EMD–FNN–Averaging, 

EMD–ARIMA–ALNN, EMD–ARIMA–Averaging, Single FNN, Single ARIMA. Σε όλεσ τισ 

περιπτϊςεισ, το RMSE είναι το χαμθλότερο και το Dstaτ είναι το υψθλότερο, 

πράγμα που ςθμαίνει ότι το βαςιηόμενο ςτο EMD νευρωνικό δίκτυο μπορεί να 

χρθςιμοποιθκεί ςαν μία πολλά υποςχόμενθ μεκοδολογία για τθν πρόβλεψθ τθσ 

παγκόςμιασ τιμισ του αργοφ πετρελαίου.  

 

 • Ο Christian Pierdzioch και άλλοι, το 2012 ζγραψαν το άρκρο  

"Ρρόβλεψθ τιμϊν των μετάλλων: Συγκλίνουν οι προβλζψεισ?". Ο λόγοσ ιταν ότι οι θ 

πρόβλεψθ των μελλοντικϊν τάςεων των τιμϊν των μετάλλων ζχει γίνει δφςκολθ 

κακϊσ οι τιμζσ πρόςφατα ζχουν βιϊςει πρόςφατα ςθμαντικζσ αυξομειϊςεισ και 

ζντονεσ ανατροπζσ. Τα ΜΜΕ ιταν γεμάτα από αναφορζσ που κατθγοροφν για 

υποκετικζσ δραςτθριότθτεσ ανταλλαγισ και ςυγκζντρωςθσ μετοχϊν ςαν κφριεσ 

πθγζσ αυτισ τθσ αςτάκειασ των τιμϊν. Και για να απαντθκεί θ ερϊτθςθ , εάν αυτι θ 

ςυγκζντρωςθ οφείλεται ςε αυτοφσ που προβλζπουν. Οπότε μελζτθςαν τθ μθνιαία 

ερευνθτικά δεδομζνα των τιμϊν των προβλζψεων για εννζα μζταλλα από το 

Consensus Economics Forecast (CEF) για τθ χρονικι περίοδο 1995-2011. Οι 

προβλζψεισ ιταν διακζςιμεσ ςε τζςςερισ διαφορετικοφσ ορίηοντεσ: ενόσ μθνόσ, 

τριϊν μθνϊν, ενόσ ζτουσ και δφο ετϊν. Το κφριο εφρθμα ιταν πωσ αυτοί που 

ζκαναν προβλζψεισ εμφανίηονταν να μθ ςυγκεντρϊνουν. Τα ευριματα δθλϊνουν 

ότι θ μθ ςυγκζντρωςθ από αυτοφσ που προβλζπουν αποτελεί μια πθγι 



παρατθροφμενθσ διατομεακισ ετερογζνειασ των προβλζψεων. Σαν αποτζλεςμα , οι 

προβλζψεισ των τιμϊν των μετάλλων δίνει, για ζναν εξωτερικό παρατθρθτι, μια πιο 

διαςκορπιςμζνθ και ζωσ τϊρα, λιγότερο λεπτομερι αναφορά των αναμενόμενων 

μελλοντικϊν κινιςεων των τιμϊν των μετάλλων, από ότι κα ιταν εάν αυτοί που 

προβλζπουν και ανικουν ςτον ιδιωτικό τομζα ζκαναν μθ υποκινοφμενεσ 

προβλζψεισ. Τζλοσ προτείνουν ότι κα ιταν ενδιαφζρον να μελετθκεί εάν γενικά θ 

μθ ςφγκλιςθ αυτϊν που προβλζπουν ςχετίηεται με τθν αςτάκεια τθσ 

χρθματιςτθριακισ αγοράσ και τθσ αςτάκειασ των τιμϊν των μετάλλων 

ςυγκεκριμζνα. 

 

 • Οι Dean T. Chen και David A. Bessler το 1990 δθμοςίευςαν το άρκρο 

«Ρρόβλεψθ μθνιαίασ τιμισ του βαμβακιοφ: Δομικζσ και χρονοςειριακζσ 

προςεγγίςεισ». Θ μελζτθ τουσ επιχειρεί να ςυνδυάςει τισ διαρκρωτικζσ και 

διανυςματικζσ αυτοπαλίνδρομεσ προςεγγίςεισ των οικονομετρικϊν μοντζλων 

εργαςίασ ςε μοντζλα για τθν πρόβλεψθ τθσ μθνιαίασ τιμισ του βαμβακιοφ, 

χρθςιμοποιϊντασ το περιβάλλον του υποτομζα του βαμβακιοφ των ΘΡΑ. Θ αγορά 

βαμβακιοφ είναι ιδιαίτερα ενδιαφζρουςα, επειδι ζχει υποςτεί πρόςφατα μια 

ςθμαντικι αλλαγι πολιτικισ, που μπορεί να είναι δφςκολο να ςυλλθφκεί από 

οποιοδιποτε μοντζλο ςε εκ των προτζρων προβλζψεισ. Δφο διαφορετικζσ χρονικζσ 

περιόδουσ επιλζχκθκαν για ζλεγχο: μια περίοδοσ μεγάλων πολιτικϊν διαταραχϊν, 

και μια περίοδοσ με φυςιολογικζσ ςυνκικεσ αγοράσ. Θ μελζτθ επίςθσ ερευνά μια 

ςφνκετθ προςζγγιςθ, χρθςιμοποιϊντασ διανυςματικζσ αυτοπαλίνδρομεσ για να 

κακορίςει τισ μελλοντικζσ τιμζσ των εξωγενϊν μεταβλθτϊν του δομικοφ μοντζλου. 

Ρολυδιάςτατεσ διαδικαςίεσ ελζγχου υιοκετικθκαν για τθν αξιολόγθςθ τθσ 

ακρίβειασ των προβλζψεων. Τα αποτελζςματα τθσ προςομοίωςθσ δείχνουν τθν 

ανϊτερθ απόδοςθ του δομικοφ μοντζλου ςτο χειριςμό τθσ περιόδου μεγάλων 

πολιτικϊν διαταραχϊν, ενϊ θ προςζγγιςθ χρονοςειρϊν δείχνει μεγαλφτερθ 

ακρίβεια ςτθν πρόβλεψθ φυςιολογικϊν κινιςεων των τιμϊν. Ραρά το γεγονόσ ότι θ 

ςφνκετθ προςζγγιςθ απζτυχε να δείξει βελτίωςθ ςτθν ακρίβεια πρόβλεψθσ, μια 

κοινι προδιαγραφι του δομικοφ μοντζλου και οι ιδιότθτεσ των χρονοςειρϊν 

εξωγενϊν μεταβλθτϊν μπορεί να χριηουν περαιτζρω ζρευνεσ.  

 

 • Οι Atilim Murat και Ekin Tokat το 2008 ζγραψαν  το άρκρο " 

Ρρόβλεψθ τθσ κίνθςθσ τθσ τιμισ του πετρελαίου  με προκεςμιακι εξάπλωςθ 

ρωγμϊν". Ο λόγοσ ιταν ότι θ ςθμαςία του πετρελαίου και ακραία αςτάκεια των 

τιμϊν του αφξθςε τθ ηιτθςθ για αντιςτάκμιςθ των κινδφνων και λειτουργίεσ 

διαχείριςθσ. Στισ αγορζσ πετρελαίου, θ εξάπλωςθ ρωγμϊν αναφζρεται ςτθ ςχζςθ 

των τιμϊν του αργοφ προϊόν. Οι βιομθχανίεσ διφλιςθσ ιταν ςθμαντικοί παράγοντεσ 

ςτισ αγορζσ πετρελαίου και είχαν εκτεκεί κατά κφριο λόγο ςτθ διάδοςθ ρωγμϊν. Με 

άλλα λόγια, θ δραςτθριότθτα διφλιςθσ ουςιαςτικά οδθγικθκε από τον ςκοπό τθσ 

προςταςίασ τθσ διάδοςθσ ρωγμϊν. Επιπλζον, οι καταναλωτζσ πετρελαίου 



ςυμμετείχαν ενεργά ςτθν αγορά αντιςτάκμιςθσ πετρελαίου και είχαν ςυχνά εκτεκεί 

ςτθ διάδοςθ ρωγμϊν. Από μια άλλθ ςκοπιά, τα κεφάλαια για τθν αντιςτάκμιςθ των  

κινδφνων χρθςιμοποιοφςαν ςε μεγάλο βακμό crack spread futures για να 

κερδοςκοπιςουν ςτισ αγορζσ πετρελαίου. Με βάςθ τον υψθλό όγκο των 

ςυμβολαίων crack spread ςτισ αγορζσ πετρελαίου, το ερϊτθμα οι Murat και Tokat 

κζλθςαν να κζςουν είναι εάν τα crack spread κα μποροφςαν να είναι μια καλι 

ζνδειξθ των κινιςεων των τιμϊν του πετρελαίου. Ερεφνθςαν πρϊτον, αν υπάρχει 

αιτιϊδθσ ςχζςθ μεταξφ των crack spread futures και των αγορϊν πετρελαίου ςε 

λάκοσ πλαίςιο διόρκωςθσ. Βρικαν τθν αιτιϊδθ επίδραςθ των crack spread futures 

ςτθν αγορά του πετρελαίου τόςο  μακροπρόκεςμα όςο και βραχυπρόκεςμα μετά 

τον Απρίλιο του 2003, όπου κα ανίχνευςαν μια δομικι αλλαγι ςτο μοντζλο. Για να 

εξετάςουν τθν πρόβλεψθ τθσ απόδοςθσ, χρθςιμοποίθςαν το μοντζλο του τυχαίου 

περιπάτου (RWM) ωσ ςθμείο αναφοράσ, και αξιολόγθςαν επίςθσ τθ δφναμθ τθσ 

πρόβλεψθσ των crack spread futures ζναντι  των ςυμβολαίων μελλοντικισ 

εκπλιρωςθσ του αργοφ πετρελαίου. Τα αποτελζςματα ζδειξαν ότι: α) τόςο τα crack 

spread futures και των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ αργοφ πετρελαίου 

ξεπζραςαν τθν RWM και β) τα crack spread futures απζδωςαν ςχεδόν τόςο καλό 

όςο τα ςυμβόλαια μελλοντικισ εκπλιρωςθσ αργοφ πετρελαίου ςτθν πρόβλεψθ των 

κινιςεων ςτισ αγορζσ πετρελαίου. Τζλοσ, αναφζρουν ότι θ πρόβλεψθ τθσ απόδοςθσ 

του προτεινόμενου μοντζλου επιβεβαιϊνει τισ πολφτιμεσ πλθροφορίεσ για τα crack 

spread futures ςτθν αγορά. Στο πλαίςιο αυτό, θ ζρευνα κα μποροφςε να αποτελζςει 

αφετθρία για τθν ανάλυςθ των crack spread και παράγωγων προϊόντων του ςε 

πρόβλεψθ τθσ τιμισ του πετρελαίου και τθ διαχείριςθ των κινδφνων. 

 

 • Ο Takvor H. Mutafoglu και άλλοι, το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο "Θ 

πρόβλεψθ των διακυμάνςεων των τιμϊν πολφτιμων μετάλλων που χρθςιμοποιοφν 

τισ κζςεισ εμπόρου». Ο λόγοσ ιταν ότι ςτισ αρχζσ τθσ δεκαετίασ του 2000, οι αγορζσ 

πολφτιμων μετάλλων ειςιλκαν ςε μια νζα φάςθ, όπου μια ςτακερι αφξθςθ των 

τιμϊν είχε παρατθρθκεί μζχρι τον Οκτϊβριο του κραχ του 2008. Δεδομζνου του 

μεγζκουσ και τθσ ςθμαςίασ των πολφτιμων μετάλλων ςτθν αγορά, κακϊσ και θ 

ικανότθτα κάλυψθσ των πολφτιμων μετάλλων λόγω τθσ χαμθλισ ςυςχζτιςθσ τουσ με 

τισ αγορζσ μετοχϊν (Draper et al., 2006), το ερϊτθμα που ικελαν να κζςουν είναι 

κατά πόςο trader positions προβλζπουν τθν κατεφκυνςθ των τιμϊν του χρυςοφ, τθσ 

πλατίνασ και του αςθμιοφ. Το περιεχόμενο τθσ πρόβλεψθσ τθσ Commodity Futures 

Trading Commission’s Commitment of Traders αναφζρει για τισ τιμζσ τθσ πλατίνασ, 

του αςθμιοφ και του χρυςοφ χρθςιμοποιϊντασ trader positions ζχει διερευνθκεί ςε 

ζνα πλαίςιο VAR. Δοκιμζσ αιτιότθτασ Granger διεξιχκθςαν για να κακοριςτεί αν 

υπάρχει ςχζςθ μεταξφ των trader positions και των τιμϊν ςτθν αγορά. Εξζταςθ των 

ακραίων trader positions ςχετικά με τισ κινιςεισ των τιμϊν διεξιχκθ επίςθσ. Τα 

αποτελζςματα ζδειξαν ότι θ απόδοςθ τθσ αγοράσ ιταν μια ςθμαντικι παράμετροσ 

για τθν εξιγθςθ των trader positions για όλουσ τουσ τφπουσ ζμποροσ ςε κάκε μία 



από τισ αγορζσ πολφτιμων μετάλλων υπό εξζταςθ μετά τθν ζναρξθ τθσ δεκαετίασ 

του 2000, όπου εντόπιςε ζνα διαρκρωτικό διάλειμμα για κάκε μία από τισ υπό 

μελζτθ αγοράσ. Οι ζμποροι βρζκθκαν να λειτουργοφν αρνθτικά διότι πωλοφςαν 

όταν οι τιμζσ είχαν αυξθκεί ςτθν αγορά. Από τθν άλλθ πλευρά, ςφμφωνα με τθν 

προθγοφμενθ βιβλιογραφία, μια κετικι ςυςχζτιςθ μεταξφ των αποδόςεων και 

κζςεων που κατζχονται από μθ εμπορικοφσ και μθ-αναφερόμενουσ εμπόρουσ 

βρζκθκε. Ωςτόςο, trader’s net positions δεν οδθγοφν ςε αποδόςεισ τθσ αγοράσ 

γενικότερα. Ραρά το γεγονόσ ότι, θ προβλεπτικι ικανότθτα των COT δεδομζνων για 

τισ αποδόςεισ τθσ αγοράσ βρίςκεται για να είναι αδφναμθ όςον αφορά τθν 

αιτιότθτα Granger, θ ςθμαντικι επίδραςθ των ακραίων κζςεων για τισ επιςτροφζσ 

χρειάηεται περαιτζρω διερεφνθςθ του μθχανιςμοφ αλλθλεπίδραςθσ μεταξφ trader’s 

positions και αποδόςεων ςτθν αγορά πολφτιμων μετάλλων, ζτςι ϊςτε οι επενδυτζσ 

να μποροφν να επωφελθκοφν από αυτζσ τισ πλθροφορίεσ για να ανακεωριςουν τισ 

κζςεισ τουσ ςε ςχζςθ με ακραίεσ trader positions, προκειμζνου να μεγιςτοποιιςουν 

τα κζρδθ τουσ. Θ μελλοντικι ζρευνα κα μποροφςε να λειτουργιςει ςε άλλεσ αγορζσ 

πολφτιμων μετάλλων και για ανακαλφψει τα κοινά χαρακτθριςτικά του COT data, αν 

υπάρχουν. 

 

 • Ο Michael Yea και άλλοι, το 2006 ανζπτυξαν ζνα βραχυπρόκεςμο 

μοντζλο πρόβλεψθσ τθσ τιμισ του αργοφπετρελαίουχρθςιμοποιϊντασ high – and 

low inventory variables. Ο λόγοσ ιτανότι  τα αποκζματα (ζχουν μια 

ελάχιςτθδιαχειρίςιμθαπαίτθςθ) ι  δεν μποροφν να διαχειριςτοφνςωςτά, και για 

αυτό μια μθ γραμμικιςχζςθμεταξφ του επίπεδου του αποκζματοσ και τθσ τιμισ των 

προϊόντωνιταναπαραίτθτθ να βρεκεί. Χρθςιμοποιικθκε για το 

βραχυπρόκεςμοπροςδιοριςμό τθσ τιμισ του αργοφπετρελαίου. Για να βρεκείαυτι θ 

μθ γραμμικιςχζςθ, δυο μθ γραμμικζσμεταβλθτζσ του αποκζματοσπροςδιοριςτικαν 

και εξιχκθςαναπό το μθνιαίο κανονικό και ςχετικό επίπεδο τθσ OECD  απο το 1991 

μζχρι τον Οκτϊβριο του 2003.Αρχικα, οι προβλζψεισαξιολογοφνται με μθ 

γραμμικάμοντζλαςυγκρίνοντασαποτελζςματαχρθςιμοποιϊντασμόνο το 

αργόπετρζλαιο με εκείνα που χρθςιμοποιοφν  το ςφνολοαργοφπετρελαίου και 

προϊόντων του. Ζπειτα τααποτελζςματααπό το μθ γραμμικόμοντζλο που 

παρουςιάςτθκε ςτθν εργαςίαςυγκρίνονται με εκείνααπό ζνα γραμμικόμοντζλο το 

όποιοζχειαναπτυχτεί ςτο παρελκόν. Αυτι θ μθ γραμμικότθτααναμζνεται να 

ψυχολογιςει ςε κάποιοβακμό τθν τάςθ τθσ αγοράσ και τισ προςδοκίεσ των 

αγοραςτϊν βραχυπρόκεςμα. Τζλοσ τα αποτελζςματα ςτα οποίακατζλθξε θ 

εργαςίαείναιότι το μθ γραμμικόμοντζλοςυμπεριφζρεταικαλυτζραόςοναφορά τθ 

διαςπορά και το εφροσ των τιμϊν ςτο όποιοκαταλιγει ςε ςχζςθ με το γραμμικό 

μοντζλο. Ρροτείνουνότι κα ιταν καλό να ερευνθκεί το 

πικανόδιαφορετικόαποτζλεςμα ςτθν τιμι τθσ αγοράσ από το διαχωριςμό των 

κρατικϊν και βιομθχανικϊναποκεμάτωνδιαχωρίηοντασ τα αποκζματα του 

αργοφπετρελαίου και των προϊόντων. 



 

 • Ο Yu Wei το 2011 δθμοςίευςε το άρκρο "Ρρόβλεψθ μεταβλθτότθτασ 

των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ πετρελαίου ςτθν Κίνα: GARCH-τφπου, SV 

ι μοντζλα αςτάκειασ". Αναφζρει ότι ςτισ περιςςότερεσ προθγοφμενεσ εργαςίεσ 

ςτθν πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ ςτθν αγορά πετρελαίου, θμεριςιεσ αποδόςεισ 

ελιφκθςαν ςαν αντικαταςτάςεισ τθσ απαρατιρθτθσ πραγματικισ μεταβλθτότθτασ. 

Ωςτόςο, όπωσ παρουςιάςτθκε από τουσ Andersen και Bollerslev (1998), αυτζσ οι 

αντικαταςτάςεισ με πολφ υψθλό επίπεδο μζτρθςθσ κα μποροφςε κάλλιςτα να 

ξεπεραςτεί με μια λεγόμενθ μεταβλθτότθτα (RV)  που υπολογίηεται από το 

άκροιςμα των τετραγϊνων των αποδόςεων εντόσ τθσ θμζρασ. Με αυτό το κίνθτρο, 

ο Wei επζκτεινε περαιτζρω προθγοφμενα ζργα με τθ χριςθ ενδοςυνεδριακϊν  

δεδομζνων υψθλισ ςυχνότθτασ για να ςυγκρίνει τισ επιδόςεισ των τριϊν τυπικά 

μοντζλων μεταβλθτότθτασ ςτθν κακθμερινι πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ  από 

δείγμα των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ πετρελαίου για το Shanghai 

Futures Exchange (SHFE): GARCH τφπου, ςτοχαςτικι μεταβλθτότθτα (SV) και 

μοντζλα αςτάκειασ. Κζτοντασ το RV ωσ αντιπροςωπευτικό τθσ πραγματικισ 

κακθμερινισ μεταβλθτότθτασ και ςτθ ςυνζχεια τον υπολογίηοντασ ςφάλματα 

πρόβλεψθσ, διαπίςτωςε ότι θ πραγματοποιθκείςα μεταβλθτότθτα  βαςιηόμενθ ςτα 

ενδοθμεριςια δεδομζνα υψθλισ ςυχνότθτασ παράγει πολφ πιο ακριβείσ 

προβλζψεισ μεταβλθτότθτασ από τον GARCH τφπο και τα SV μοντζλα που 

βαςίηονται ςε θμεριςιεσ αποδόςεισ. Επιπλζον, το μοντζλο SV ξεπερνά πολλά 

γραμμικά και μθ γραμμικά GARCH τφπου μοντζλα που εμφανίηουν μεγάλθ 

μεταβλθτότθτα και / ι τα αςφμμετρα αποτζλεςμα μόχλευςθσ τθσ μεταβλθτότθτασ. 

Αυτά τα αποτελζςματα επίςθσ αποδεικνφουν ότι μια πλθκϊρα πλθροφοριϊν 

μεταβλθτότθτασ είναι διακζςιμθ ςε ενδοθμεριςια δεδομζνα υψθλισ ςυχνότθτασ, 

και μπορεί να χρθςιμοποιθκεί ςτθν καταςκευι πιο ακριβι μοντζλων πρόβλεψθσ τθσ 

μεταβλθτότθτασ του λαδιοφ. Ρεραιτζρω ζρευνα για τισ αγορζσ του πετρελαίου ςε 

ςυνδυαςμό με τα προβλιματα, όπωσ θ πρόβλεψθ Value-at-Risk, τθν πρόβλεψθ 

επιλεγμζνων τιμϊν, spill-over μεταβλθτότθτα και θ αποτελεςματικότθτα 

αντιςτάκμιςθσ κινδφνου των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ, μποροφν να 

επωφελθκοφν από τθ χριςθ των (πολυμεταβλθτϊν) RV ι SV μοντζλα. 

 

 • Ο Ali Azadeh και άλλοι, το 2011δθμοςίευςαν το άρκρο "Ζνασ 

ευζλικτοσ μακθματικόσ αλγόρικμοσ νευρο-αςαφοφσ δικτφου προγραμματιςμοφ για 

τθ βελτίωςθ τθσ εκτίμθςθσ τθσ τιμισ του πετρελαίου και πρόβλεψι τθσ». Ανζπτυξαν 

τον αλγόρικμο για τθν πρόβλεψθ τθσ τιμισ του πετρελαίου θ οποία είναι ζνασ από 

τουσ πιο κρίςιμουσ παράγοντεσ που ζχει επιπτϊςεισ ςτθν εγχϊρια και παγκόςμια 

οικονομία. Επίςθσ, οι διακυμάνςεισ τθσ τιμισ του πετρελαίου κα μποροφςαν με 

κάποιο τρόπο να οδθγιςουν ςτθ μεταβολι ςτθν τιμι άλλων προϊόντων και ωσ εκ 

τοφτου ςε κζρδοσ από διάφορεσ εταιρείεσ. Ζτςι, θ εργαςία τουσ παρουςιάηει ζναν 

ευζλικτο αλγόρικμο που βαςίηεται ςε ζνα τεχνθτό νευρωνικό δίκτυο (ΑΝΝ) και 



αςαφοφσ παλινδρόμθςθσ (FR) για να αντιμετωπίςει τθ βζλτιςτθ μακροπρόκεςμθ 

πρόβλεψθ τθσ τιμισ του πετρελαίου ςε αβζβαια, και ςφνκετα περιβάλλοντα. Θ 

προμικεια του πετρελαίου, θ δυναμικότθτα απόςταξθσ αργοφ πετρελαίου, θ 

κατανάλωςθ πετρελαίου από μθ μζλθ του ΟΟΣΑ, θ ικανότθτα διφλιςθσ των ΘΡΑ και 

θ πλεονάηουςα παραγωγικι ικανότθτα ενςωματϊνονται ςτουσ οικονομικοφσ 

δείκτεσ. Ανάλυςθ τθσ διακφμανςθσ (ANOVA) και τεςτ πολλαπλισ πεδίων του 

Duncan (DMRT) εφαρμόςτθκαν για να δοκιμαςτεί θ ςθμαςία των προβλζψεων που 

λαμβάνονται από ANN και FR μοντζλα. Το ςυμπζραςμα είναι ότι τα επιλεγμζνα 

μοντζλα ANN υπερβαίνουν κατά πολφ τα μοντζλα FR όςον αφορά τθν μζςο 

ποςοςτιαίο απόλυτο ςφάλμα (ΜΑ΢Ε). Επιπλζον, θ ςυςχζτιςθ Spearman 

εφαρμόηεται για τθν επαλικευςθ και τθν επικφρωςθ των αποτελεςμάτων. Ο 

προτεινόμενοσ ευζλικτοσ ANN-FR αλγόρικμοσ μπορεί να τροποποιθκεί εφκολα και 

να εφαρμοςτεί και ςε άλλα πολφπλοκα, μθ-γραμμικά και αβζβαια ςφνολα 

δεδομζνων. 

 

 • Ο Michael Ye και άλλοι, το 2005 ανζπτυξαν ζνα μοντζλο πρόβλεψθσ 

το οποίο χρθςιμοποιεί relative inventories για να προβλζψει τθ μθνιαία τιμι του 

αργοφ πετρελαίου. Ο ςτόχοσ αυτοφ του μοντζλου είναι να παρζχει μια δυναμικι 

πρόβλεψθ των μθνιαίων West Texas Intermediate (WTI) τιμϊν για τθν περίοδο μετά 

τον Ρόλεμο του Κόλπου χρθςιμοποιϊντασ άμεςα διακζςιμα ςτοιχεία (WTI τιμζσ  και 

του ΟΟΣΑ αποκζματα πετρελαίου) εφκολα διακζςιμα και που μποροφν να 

εφαρμοςτοφν ςε εφαρμογζσ λογιςτικϊν φφλλων.  Ζτςι, το μοντζλο είναι 

διαιςκθτικά ελκυςτικό και χριςιμο για τθ βιομθχανία και  των φορζων λιψθσ 

αποφάςεων για τθν πρόβλεψθ των τιμϊν και τθ διερεφνθςθ των επιπτϊςεων ςτθν 

τιμι των μεταβαλλόμενων βαςικϊν μεγεκϊν τθσ αγοράσ, όπωσ είναι τα αποκζματα 

πετρελαίου, τθν παραγωγι, τισ ειςαγωγζσ και τθ ηιτθςθ. Θ βαςικι ιδζα ςτθν οποία 

βαςίηεται το μοντζλο πρόβλεψθσ είναι θ φυςικι κεωρία. Το μοντζλο παρζχει εντόσ 

δείγματοσ και εκτόσ δείγματοσ καλζσ δυναμικζσ προβλζψεισ για τθ μετά τθ χρονικι 

περίοδο πολζμου. Εντόσ δείγματοσ και εκτόσ δείγματοσ προβλζψεισ από το μοντζλο 

ςυγκρίκθκαν με εκείνεσ που προζρχονται από άλλα μοντζλα. Το μοντζλο 

προοριηόταν για τθν εξάςκθςθ ςτισ προβλζψεισ και ςχεδιάςτθκε ϊςτε να είναι 

αρκετά απλό  για να εφαρμοςτεί εφκολα ςε ζνα υπολογιςτικό φφλλο ι άλλο πακζτο 

λογιςμικοφ, με τισ μεταβλθτζσ εφκολα να ενθμερϊνονται. Θ απλότθτα και τθν 

ευκολία τθσ προςκικθσ νεότερων πλθροφοριακϊν ςτοιχείων ζκανε αυτό το μοντζλο 

ελκυςτικό για τθ διερεφνθςθ διαφόρων ςεναρίων για να δοφμε τισ επιπτϊςεισ που 

οι αλλαγζσ τθσ αγοράσ μπορεί να ζχουν οι μθνιαίεσ τιμζσ αργοφ πετρελαίου, τα 

αποκζματα, θ παραγωγι, οι ειςαγωγζσ, ι τθ ηιτθςθ. Τζλοσ, θ δομι του μοντζλου 

μπορεί εφκολα να ενθμερϊνεται περιοδικά εάν υπάρξει μια κεμελιϊδθσ αλλαγι 

ςτθν αγορά ι μια αλλαγι ςτο κανονικό επίπεδο των αποκεμάτων. 

 



 • Οι Rania Jammazi και Chaker Aloui το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο 

«Ρρόβλεψθ τθσ τιμισ του αργοφ πετρελαίου: Ρειραματικι απόδειξθ από wavelet 

αποςφνκεςθ και μοντελοποίθςθ νευρωνικϊν δικτφων". Σε γενικζσ γραμμζσ θ 

πρόβλεψθ των τιμϊν του πετρελαίου ζχει αποδειχκεί ότι είναι ζνα δυςεπίλυτο 

πρόβλθμα λόγω τθσ εγγενοφσ πολυπλοκότθτασ του μθχανιςμοφ τθσ αγοράσ 

πετρελαίου. Επιπλζον, θ πρόςφατθ πετρελαϊκι κρίςθ και οι επιπτϊςεισ τθσ ζχουν 

φζρει ςτο προςκινιο τθ ςυηιτθςθ για τθν κατανόθςθ τθσ ςυμπεριφοράσ που 

διζπουν τισ αναμενόμενεσ τιμζσ του πετρελαίου. Συνδυάηοντασ τισ δυναμικζσ 

ιδιότθτεσ των πολυςτρωματικϊν προσ τα πίςω διαδόςεων νευρωνικϊν δικτφων και 

τθν πρόςφατθ Harr A trous wavelet αποςφνκεςθ, ζνα υβριδικό μοντζλο HTWMPNN 

υλοποιικθκε από τουσ Jammazi και Aloui για να επιτφχει τθν πρόβλεψθ τθσ τιμισ 

του αργοφ πετρελαίου. Ενϊ οι πρόςφατεσ μελζτεσ επικεντρϊνονται ςτον 

προςδιοριςμό του καλφτερου μοντζλου πρόβλεψθσ από τθ ςφγκριςθ των διαφόρων 

νευρικϊν αρχιτεκτονικϊν ι εφαρμόηοντασ διάφορεσ τεχνικζσ αποςφνκεςθσ ςτο 

ANN, θ ουςία αυτισ τθσ εργαςίασ είναι να επικεντρωκεί ςτο κζμα τθσ επιλογισ 

ςυνάρτθςθ μεταφοράσ που παρζχει ιςχυρζσ προςομοιϊςεισ τόςο  εντόσ όςο και 

εκτόσ δείγματοσ. Μεβάςθτοζργοτων Yonaba, Θ., Anctil, F., και Fortin, Β. (2010) 

“Comparing Sigmoid Transfer Functions for Neural Network Multistep Ahead Stream 

flow forecasting”. Journal of Hydrologic Engineering, April, 275–283, 

χρθςιμοποίθςαν τρεισ παραλλαγζσ τθσ λειτουργίασ ενεργοποίθςθσ: τθ ςιγμοειδισ, 

τισ διπολικζσ ςιγμοειδείσ και τθν υπερβολικι εφαπτομζνθ, προκειμζνου να 

δοκιμάςουν τθν ευελιξία του μοντζλου. Επιπλζον, θ ευρωςτία πρόβλεψθσ ελζγχεται 

μζςω διαφόρων επιπζδων κρυμμζνων κόμβων ειςόδου. Συγκριτικά, τα 

αποτελζςματα των HTW-MBPNN αποδίδουν καλφτερα από το ςυμβατικό BPNN. Τα 

ςυμπεράςματα προςκζτουν ζνα ςθμαντικό χαρακτθριςτικό για τισ προθγοφμενεσ 

μελζτεσ επιβεβαιϊνοντασ τθν αρχι του Occam, ειδικά όταν καταςκευάηονται 

προςομοιϊςεισ εκπαιδεφοντασ και ελζγχοντασ φάςεισ ταυτόχρονα. Τζλοσ, 

καταλλθλότερθ δφναμθ πρόβλεψθσ βρίςκεται ςφμφωνα με το wavelet ςιμα τθσ 

τιμισ του πετρελαίου θ οποία φαίνεται να είναι θ πιο κοντινι ςτισ πραγματικζσ 

προςδοκίεσ των μελλοντικϊν διακυμάνςεων των τιμϊν του πετρελαίου. 

 

 • Ο Kaijian He και άλλοι, το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο "Συνολικι 

πρόβλεψθ του Value at Risk μζςω πολλαπλισ ανάλυςθσ βαςιηόμενθ ςε αγορζσ 

μετάλλων". Θ αιτία ιταν ότι οι αγορζσ μετάλλων ςτθν εποχι των διαρκρωτικϊν 

αλλαγϊν και τθσ παγκοςμιοποίθςθσ ζχουν δει ζνα πολφ ανταγωνιςτικό και 

ευμετάβλθτο περιβάλλον τθσ αγοράσ. Θ ςωςτι μζτρθςθ και διαχείριςθ των 

κινδφνων ςτισ αγορζσ μετάλλων είναι ηωτικισ ςθμαςίασ για τουσ επενδυτζσ που 

ανικουν ςε διαφορετικοφσ τομείσ τθσ οικονομίασ λόγω του μοναδικοφ ρόλου τουσ 

ωσ ςθμαντικζσ ειςροζσ τθσ βιομθχανίασ ςτθ διαδικαςία καταςκευισ. Αν και 

παραδοςιακζσ μεκοδολογίεσ διαχείριςθσ κινδφνων ζχουν δουλζψει ςτο παρελκόν, 

τϊρα πρζπει να αντιμετωπίςουν τθν πρόκλθςθ των ταχζωσ μεταβαλλόμενων 



ςυνκθκϊν τθσ αγοράσ είναι απαραίτθτθ. Οι αγορζσ τϊρα απαιτοφν μεκοδολογίεσ 

που εκτιμοφν πιο αξιόπιςτα και ακριβι Vars. Ζτςι He, Keung και Yen ςτθν εργαςία 

τουσ προτείνουν μια Ρολυκριτιρια ανάλυςθ (MRA) με βάςθ τθ ςυνολικι μθ-

γραμμικι μεκοδολογία για Value at Risk εκτιμιςεισ (MRNEVaR). H MRA 

χρθςιμοποιϊντασ wavelet ανάλυςθ ειςάγεται για να αναλφςει τθ δυναμικι εξζλιξθ 

των κινδφνων ςε μια πεπεραςμζνθ κλίμακα τιμϊν και παρζχουν γνϊςεισ ςχετικά με 

τισ διάφορεσ πτυχζσ τθσ υποκείμενθσ εξζλιξθσ του κινδφνου. Θ μθ γραμμικι 

προςζγγιςθ χρθςιμοποιϊντασ τεχνθτά νευρωνικά δίκτυα ειςάγεται για τον 

προςδιοριςμό των βζλτιςτων βαρϊν και να ςτακεροποιιςει τισ προβλζψεισ. Οι 

επιδόςεισ του προτεινόμενου MRNEVaR και του πιο παραδοςιακοφ ARMA-GARCH 

VaR αξιολογοφνται και ςυγκρίνονται κατά τθ διάρκεια εμπειρικϊν μελετϊν ςε τρεισ 

μεγάλεσ αγορζσ μετάλλων με χριςθ Kupiec back testing and Diebold–Mariano 

διαδικαςίεσ. Τα πειραματικά αποτελζςματα επιβεβαιϊνουν ότι οι εκτιμιςεισ VaR 

που παράγονται από MRNEVaR παρζχουν ανϊτερεσ προβλζψεισ που είναι πολφ πιο 

αξιόπιςτεσ και ακριβείσ από τισ παραδοςιακζσ μεκόδουσ. Επίςθσ, διαπιςτϊκθκε ότι 

και θ μεταβλθτότθτα και θ squared return, παρζχουν τθ μζτρθςθ των πραγματικϊν 

κινδφνων. Θ τρζχουςα απόδοςθ του MRNEVaR περιορίηεται από τθν προκατάλθψθ 

των τρεχουςϊν προςεγγίςεων ςε μετριςεισ μεταβλθτότθτασ. Με πιο ακριβείσ 

πλθρεξοφςια για τθν πραγματικι υποκείμενθ μεταβλθτότθτα, θ απόδοςθ του 

MRNEVaR κα μποροφςε να βελτιωκεί περαιτζρω. 

 

 • Ο Edmundo G. de Souza e Silva και άλλοι, το 2010 ανζπτυξαν ζνα 

μοντζλο πρόβλεψθσ των τάςεων των τιμϊν του πετρελαίου με χριςθ wavelet και 

κρυμμζνωνμοντζλων Markov. Ο λόγοσ ιταν ότι θ τιμι του αργοφ πετρελαίου 

κακορίηεται από τθν ιςορροπία τθσ προςφορά και τθσ ηιτθςθσ. Αυτι θ ιςορροπία 

είναι αρκετά περίπλοκθ λόγω του μεγάλου αρικμοφ και τθσ πολυπλοκότθτασ, των 

αλλθλοεπιδρϊντων παραγόντων που μποροφν να τθν επθρεάςουν. Ππωσ πόλεμοι 

και γεωπολιτικζσ εντάςεισ, οικονομικι ανάπτυξθ, ανακάλυψθ νζων κοιταςμάτων 

πετρελαίου, ανάπτυξθ νζων πθγϊν ενζργειασ, καιρικζσ ςυνκικεσ και άλλα 

παραδείγματα. Για τουσ προαναφερκζντεσ λόγουσ, θ πρόβλεψθ των τάςεων των 

τιμϊν του πετρελαίου μζςω μιασ κεμελιϊδουσ προςζγγιςθσ είναι ζνα δφςκολο 

ζργο. Μια εναλλακτικι λφςθ είναι να χρθςιμοποιθκεί μζκοδοσ χρονοςειρϊν, με τθν 

οποία θ παρελκοντικι ςυμπεριφορά τθσ τιμισ αναλφεται εφκολα, και 

χρθςιμοποιείται για να προβλζψει τισ μελλοντικζσ κινιςεισ τθσ. Στθν παροφςα 

εργαςία, διερευνικθκε θ χρθςιμότθτα ενόσ μθ-γραμμικοφ μοντζλου χρονοςειρϊν, 

που είναι γνωςτι ωσ κρυφό μοντζλο Markov (HMM), για να προβλζψουν τισ 

μελλοντικζσ κινιςεισ των τιμϊν τουαργοφ πετρελαίου. Χρθςιμοποιϊντασ ζνα HMM, 

ανζπτυξαν μια μεκοδολογία πρόβλεψθσ που αποτελείται από τρία βαςικά βιματα. 

Ρρϊτον, χρθςιμοποιϊντασwavelet για να απομακρφνουν κινιςεισ τιμϊν ςευψθλι 

ςυχνότθτα, θ οποία κα μποροφςε να κεωρθκεί ωσ κόρυβοσ. Στθ ςυνζχεια, θ HMM 

χρθςιμοποιικθκε για τθν πρόβλεψθ τθσ κατανομισ πικανοτιτων τθσ 



επιςτρεφόμενθσ τιμισ κατά τθ διάρκεια των επόμενωνF θμερϊν. Τρίτον, από αυτι 

τθ κατανομι, κατζλθξαν ςτισ μελλοντικζσ τάςεισ των τιμϊν. Τα αποτελζςματα 

δείχνουν ότι θ HMM αποδίδει ςθμαντικά καλφτερα από απλζσ χρθςιμοποιοφμενεσ 

οικονομικζσ ςτρατθγικζσ προβλζψεων, γεγονόσ που υποδθλϊνει ότι οι υπάρχουςεσ 

χρονικζσ ςυςχετίςεισ των τιμϊν του πετρελαίου μποροφν να προβλεφκοφν 

καλφτερα με το χρθςιμοποιοφμενο μοντζλο HMM. Κατζλθξαν ςτο ςυμπζραςμα ότι 

HMM είναι ζνα καλό μοντζλο πρόβλεψθσ για τθν πρόβλεψθ των τάςεων των τιμϊν 

του πετρελαίου, κακϊσ και ότι θ de-wavelet noising διαδικαςία είναι ζνα χριςιμο 

εργαλείο για τθν οικονομικι εξομάλυνςθ των δεδομζνων. Τζλοσ, πρότειναν για 

μελλοντικι ζρευνα τθ χριςθ του μοντζλου για άλλα αγακά ϊςτε να προβλεφκεί θ 

τάςθ τουσ. 

 

 • Οι Nikos K. Nomikos και Panos K. Pouliasisτο 2009 δθμοςίευςαν το 

άρκρο "Ρρόβλεψθ ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ μεταβλθτότθτασ 

τουπετρελαίου ςτισ αγορζσ: Ο ρόλοσ των κακεςτϊτων και οι ςυνκικεσ τθσ αγοράσ". 

Στο ευμετάβλθτο κόςμο των ενεργειακϊν αγορϊν, θ ποςοτικοποίθςθ και θ 

άμβλυνςθ του κινδφνου των τιμϊν, μια ςειρά από προκλιςεισ που εμποδίηονται 

λόγω τθσ εξάρτθςθσ από το χρόνο τθσ μεταβλθτότθτασ, τθσ μθ γραμμικισ δυναμικισ 

και heavytails ςτθν κατανομι των αποδόςεων του πετρελαίου. Ζτςι, ςτθν εργαςία 

τουσ χρθςιμοποιοφν μοντζλα μεταβλθτότθτα για να περιγράψουν τθν εξάρτθςθ από 

το χρόνο ςε αγορζσ πετρελαίου. Χρθςιμοποιϊντασ ζνα δείγμα των ςυμβολαίων 

μελλοντικισ εκπλιρωςθσ NYMEX και ICE, κακιζρωςαν τθν φπαρξθ μιασ διαδικαςίασ 

και ςυνζδεςαν αυτι τθ διαδικαςία ςε βαςικά μεγζκθ τθσ αγοράσ. Θ διατφπωςθ 

αυτι οδθγεί ςε δφο διαφορετικζσ καταςτάςεισ: μια πολφ επίμονθ διαδικαςία υπό 

όρουσ αςτάκειασ, που χαρακτθρίηεται από μεγάλθ μνιμθ και χαμθλι ευαιςκθςία 

ςτισ κρίςεισ τθσ αγοράσ, και μια ςχετικά βραχφβια μθ ςτάςιμθ διαδικαςία με 

λιγότερθ μνιμθ, αλλά μεγαλφτερθ ευαιςκθςία ςε κρίςεισ. Επιπλζον, για να 

διερευνιςουν τθ ςχζςθ μεταξφ ανιςορροπίασ και τθν αςτάκειασ των ςυμβολαίων 

μελλοντικισ εκπλιρωςθσ του πετρελαίου ςε υψθλά και χαμθλά επίπεδα 

μεταβλθτότθτασ, χρθςιμοποίθςαν επαυξθμζνα μοντζλα GARCH για τα προςδιορίςει 

με ρεαλιςτικό τρόπο το ενδεχόμενο ποικίλων απαντιςεων μεταβλθτότθτασ για να 

προςδιορίςουν τισ ξαφνικζσ μεταβολζσ των καμπυλϊν. Θ απόδοςθ αυτϊν των 

μοντζλων ςε ςχζςθ με ςθμεία αναφοράσ, χρθςιμοποιϊντασ τόςο τισ ςτατιςτικζσ 

δοκιμζσ και ςυναρτιςεισ διαχείριςθσ κινδφνου απωλειϊν. Για να δοκιμαςτεί θ 

ευρωςτία ςτρατθγικϊν πρόβλεψθσ, ζκαναν επίςθσ ζναν ζλεγχο τθσ 

πραγματικότθτασ που χρθςιμοποιϊντασ τθν ςτατικι προςζγγιςθ εκκίνθςθσ. Τα 

αποτελζςματα δείχνουν ότι τα Mix-GARCH και MRS-GARCH μοντζλα είναι καλφτερα 

ςτο να εντοπίηει τθν αντίςταςθ τθσ αςτάκειασ από τα μοντζλα GARCH, και επίςθσ 

ζχουν τθν τάςθ να αποδίδουν καλφτερα ςε μια βάςθ εκτόσ δείγματοσ. Ενεργειακοί 

οικονομολόγοι και οικονομικοί αναλυτζσ κα πρζπει να εξετάςουν αυτά τα 

χαρακτθριςτικά κατά τθ διαδικαςία μοντελοποίθςθσ τθσ αςτάκειασ των τιμϊν του 



πετρελαίου, δεδομζνου ότι το Mix-GARCH-X μοντζλο για όλα τα χαρακτθριςτικά του 

πετρελαίου επιδεικνφουν καλφτερθ και πιο ακριβι πρόβλεψθ από ό, τι τα άλλα 

μοντζλα, όςον αφορά τθν εξιςορρόπθςθ τθσ πρόβλεψθ των ςφαλμάτων. 

Ρροτείνουν περαιτζρω ζρευνα, με τθ χρθςιμοποίθςθ ςυναρτιςεων λειτουργιϊν 

διαχείριςθσ κινδφνου. 

 

 • Ο Mohamed El Hédi Arouri και άλλοι, το 2012 δθμοςίευςαν άρκρο 

"Ρρόγνωςθ των όρων μεταβλθτότθτασ τθσ τιμισ του πετρελαίου και των 

ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ με τισ structuralbreaks και μεγάλα μοντζλα 

μνιμθσ". Ο λόγοσ ιταν ότι θ κατανόθςθ τθσ μεταβλθτότθτασ τθσ τιμισ του 

πετρελαίου ζχει μεγάλο ενδιαφζρον για επενδυτζσ και για τθ χάραξθ πολιτικισ, 

ιδίωσ ςτο πλαίςιο των μεγάλων διακυμάνςεων τθσ τιμισ του πετρελαίου των 

τελευταίων δεκαετιϊν. Ζτςι, ςτθν εργαςία τουσ επεκτείνουν προθγοφμενεσ μελζτεσ 

ερευνϊντασ τθ ςθμαςία των structuralbreaks και μοντζλων μεγάλθσ μνιμθσ ςτθ 

μοντελοποίθςθ και τθν πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ τθσ τιμισ του πετρελαίου 

καιτων ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ χρθςιμοποιϊντασ μια ποικιλία 

μοντζλων του τφπου GARCH. Τα αποτελζςματά τουσ μποροφν να ςυνοψιςτοφν ωσ 

εξισ. Κατ’αρχάσ, παρείχαν ςτοιχεία τθσ αςτάκειασ των παραμζτρων ςε πζντε από τα 

εννζα GARCH μοντζλα με βάςθ διαδικαςίεσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν τθσ 

ενζργειασ. Δεφτερον, θ μεγάλθ μνιμθ παρουςιάηεται αποτελεςματικάςε όλεσ τισ 

ςειρζσ και ζνα μοντζλο FIGARCH φάνθκε να ταιριάηει καλφτερα ςτα δεδομζνα, αλλά 

και ο βακμόσ τθσ μεταβλθτότθτασ μειϊκθκε ςθμαντικά μετά τθν προςαρμογι των 

structural breaks. Τζλοσ, θ εκτόσ δείγματοσ ανάλυςθ ζδειξε ότι τα μοντζλα 

μεταβλθτότθτασ αςτάκειασ και μεγάλθσ μνιμθσ χαρακτθριςτικά των δεδομζνων 

παρείχαν τισ καλφτερεσ προβλζψεισ μεταβλθτότθτασ για τισ περιςςότερεσ 

περιπτϊςεισ. 

 

 • Ο Chin Wen Cheong το 2007 ανζπτυξε ζνα μοντζλο πρόβλεψθσ 

χρθςιμοποιϊντασ ARCH-τφπου μοντζλα για το αργό πετρζλαιο. Οπότε δθμοςίευςε 

το άρκρο "Μοντελοποίθςθ και πρόβλεψθ τθσ τιμισ του αργοφ πετρελαίου 

χρθςιμοποιϊντασ ARCH- τφπου μοντζλα". Θ μελζτθ του Wen Cheong εξζταςε τθ 

χρονικι μεταβολι των δφο μεγάλων αγορϊν αργοφ  πετρελαίου, του West Texas 

Intermediate (WTI) και τθσ Ευρωπαϊκισ Brent. Ζνα ευζλικτο αυτοπαλίνδρομο 

ετεροςκεδαςτικό (ARCH) μοντζλο χρθςιμοποιείται για να λθφκοφν υπόψθ τα 

ςχθματοποιθμζνα δεδομζνα μεταβλθτότθτασ. Τα εμπειρικά αποτελζςματα δείχνουν 

ότι θ ζνταςθ τθσ μακράσ μεταβλθτότθτασ ςτθν WTI είναι μεγαλφτερθ από ό, τι ςτο 

Brent. Επίςθσ, διαπίςτωςε ότι για το WTI, θ εκτίμθςθ και υποτίμθςθ τθσ απότομθσ 

μεταβολισ του WTI ζχουν παρόμοιο αντίκτυπο ςτθν προκείμενθ αςτάκεια. Ωςτόςο, 

ζνα αποτζλεςμα μόχλευςθσ βρζκθκε ςε Brent. Ραρά το γεγονόσ ότι τόςο θ εκτίμθςθ 

και διαγνωςτικζσ αποτιμιςεισ είναι υπζρ ενόσ αςφμμετρα μεγάλου μοντζλου ARCH, 

μόνο τα μοντζλαWTI παρζχουν ανϊτερθ ςτα εκτόσ δείγματοσ πρόβλεψθ. Από τθν 



άλλθ πλευρά, από τισ εμπειρικζσ εκτόσ δείγματοσ προβλζψεισ, φαίνεται ότι θ 

απλοφςτερθ φειδωλι γενικευμζνθ ARCH παρζχει τισ καλφτερεσ προβλεπόμενεσ 

εκτιμιςεισ για τα δεδομζνα Brent του αργοφ πετρελαίου. 

 

 • O Perry Sadorsky το 2006 δθμοςίευςε το άρκρο "Μοντελοποίθςθ και 

πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ του 

πετρελαίου». Ζνασ μεγάλοσ όγκοσ βιβλιογραφίασ ζχει προκφψει για τθ 

μοντελοποίθςθ και τθν πρόβλεψθ μεταβλθτότθτα ςτισ χρθματοπιςτωτικζσ αγορζσ. 

Το μεγαλφτερο μζροσ αυτισ τθσ ζρευνασ ζχει επικεντρωκεί ςτισ αγορζσ μετοχϊν ι 

αγορζσ ςυναλλάγματοσ. Ζτςι προβλζψεισ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν του 

πετρελαίου είναι ςθμαντικζσ ειςροζσ για μακροοικονομικά μοντζλα, οικονομικοφσ 

υπολογιςμοφσ εκτίμθςθσ κινδφνου αγοράσ, όπωσ value at risk, και τφπουσ 

αποτίμθςθσ δικαιωμάτων προαίρεςθσ για τα ςυμβόλαια μελλοντικισ εκπλιρωςθσ. 

Θ εργαςία του Sadorsky χρθςιμοποιεί διάφορα μονοπαραγοντικά και 

πολυπαραγοντικά ςτατιςτικά μοντζλα για τθν εκτίμθςθ και πρόβλεψθ τθσ 

κακθμερινισ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ 

τουπετρελαίου. Οι εκτόσ δείγματοσ προβλζψεισ αξιολογοφνται χρθςιμοποιϊντασ 

δοκιμζσ ακρίβειασ πρόβλεψθσ και δοκιμζσ χρονιςμοφ τθσ αγοράσ. Το TGARCH-

μοντζλο ταιριάηει καλά για τθ μεταβλθτότθτα του πετρελαίου κζρμανςθσ και του 

φυςικοφ αερίου και το μοντζλο GARCH ταιριάηει καλά για τθ μεταβλθτότθτα του 

αργοφ πετρελαίου και τθσ αμόλυβδθσ βενηίνθσ. Τα απλά μζςα κινοφμενα μοντζλα 

φαίνεται να ταιριάηουν καλά ςε οριςμζνεσ περιπτϊςεισ. Ραρά τθν αυξθμζνθ 

πολυπλοκότθτα, όπωσ τα μοντζλα ςτο χϊρο κατάςταςθσ,διανυςματικι 

αυτοπαλινδρόμθςθ και θδιμεταβλθτι GARCH δεν αποδίδουν τόςο καλά όςο το 

ενιαίο μοντζλο εξίςωςθσ GARCH. Τα περιςςότερα μοντζλα αποδίδουν καλφτερα 

από τον τυχαίο περίπατο και υπάρχουν ενδείξεισ για το χρονοδιάγραμμα τθσ 

αγοράσ. Ραραμετρικζσ και μθ-παραμετρικζσ τιμζσ ςε μζτρα κινδφνου υπολογίηονται 

και ςυγκρίνονται. Μθ-παραμετρικά μοντζλα ξεπερνοφν τα παραμετρικά μοντζλα 

από τθν άποψθ του αρικμοφ των υπερβάςεων ςε backtests. Τα αποτελζςματα αυτά 

είναι χριςιμα για όποιον χρειάηεται προβλζψεισ τθσ μεταβλθτότθτασ ςυμβολαίου 

μελλοντικισ εκπλιρωςθσ του πετρελαίου. 

 • Ο Gan-qiong Li και άλλοι, το 2010 δθμοςίευςαν το άρκρο  

«Βραχυπρόκεςμεσ προβλζψεισ των τιμϊν των αγροπροϊόντων χριςθ Τεχνθτϊν 

Νευρωνικϊν Δικτφων". Ο λόγοσ ιταν ότι το να γίνουν ακριβείσ προβλζψεισ για τισ 

βραχυπρόκεςμεσ τιμζσ αγοράσ των αγροτικϊν προϊόντων δεν είναι ζνα αςιμαντο 

ζργο, κακϊσ πολλοί παράγοντεσ που επθρεάηουν πρζπει να λθφκοφν υπόψθ, ειδικά 

πολλοί απρόβλεπτοι παράγοντεσ που είναι δφςκολο να είναι γνωςτοί εκ των 

προτζρων ζχουν μια ςθμαντικι επίδραςθ ςτθν διακφμανςθ των βραχυπρόκεςμων 

τιμϊν. Θ ανάλυςθ χρονοςειρϊν ζχει ςυχνά χρθςιμοποιθκεί ςτθ διαμόρφωςθ 

βραχυπρόκεςμων προβλζψεων των τιμϊν. Κατά τα τελευταία χρόνια μία νζα 

τεχνικι των τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων θ ANN ζχει προτακεί ωσ ζνα 



αποτελεςματικό εργαλείο για τθ μοντελοποίθςθ και τθν πρόγνωςθ. Σε αυτι τθ 

μελζτθ ζνα προωκθτικό μοντζλο ANN ζχει αναπτυχκεί για τισ βραχυπρόκεςμεσ 

προβλζψεισ των τιμϊν τθσ ντομάτασ και ςε ςφγκριςθ με το μοντζλο χρονοςειρϊν 

ARIMA. Τα δεδομζνα που χρθςιμοποιοφνται περιλαμβάνουν κακθμερινι χονδρικι 

τιμι, εβδομαδιαία χονδρικι τιμι και μθνιαία τιμι χονδρικισ που ςυλλζγονται από 

το 1996 ζωσ και το 2010. Τα αποτελζςματα ζδειξαν ότι ANN μοντζλο ξεπζραςε 

προφανϊσ το μοντζλο χρονοςειρϊν για τθν πρόβλεψθ των τιμϊν πριν από μία 

θμζρα ι μία εβδομάδα. Μία καλι ςυςχζτιςθ μεταξφ τθσ μοντελοποιθμζνθ και των 

πραγματικϊν τιμϊν παρατθρικθκε από το προωκθτικό μοντζλο ANN, με ςχετικό 

ςφάλμα μικρότερο από 5,0%. Τζλοσ, προτείνουν να ελαχιςτοποιθκεί θ αςτάκεια 

των νευρωνικϊν δικτφων. Αυτό μπορεί να επιτευχκεί εάν κάποιοσ μποροφςε να 

ςυνεχίςει μερικζσ φορζσ ακόμα τθν εκπαίδευςθ και τθν πρόβλεψθ, και 

χρθςιμοποιιςτε τθ μζςθ τιμι κάκε φοράσ ωσ τθν προβλεπόμενθ τελικι ζξοδο. 

 

 • Οι Bing Xu  και Jamal Ouenniche το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο "Μια 

γενικι ανάλυςθ δεδομζνων με βάςθ το πλαίςιο για τθ ςχετικι αξιολόγθςθ τθσ 

επίδοςθσ των ανταγωνιςτικϊν μοντζλων πρόβλεψθσ τθσ μεταβλθτότθτασ τθσ τιμισ 

του αργοφ πετρελαίου". Είναι ιδθ γνωςτό ότι οι προβλζψεισ τθσ μεταβλθτότθτασ 

των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου, αποτελοφν ςθμαντικζσ ειςροζσ για πολλζσ 

διαδικαςίεσ λιψθσ αποφάςεων ςε τομείσ εφαρμογισ όπωσ θ μακροοικονομικι 

χάραξθ πολιτικισ, θ διαχείριςθ του κινδφνου, οι επιλογζσ τιμολόγθςθσ και 

διαχείριςθσ χαρτοφυλακίου. Ραρά το γεγονόσ ότι ζνασ μεγάλοσ αρικμόσ από 

μοντζλα πρόβλεψθσ ζχουν ςχεδιαςτεί για τθν πρόβλεψθ τθσ αςτάκεια των τιμϊν 

του αργοφ πετρελαίου, μζχρι ςτιγμισ θ ςχετικι αξιολόγθςθ τθσ απόδοςθσ των 

ανταγωνιςτικϊν μοντζλων πρόβλεψθσ παραμζνει μια άςκθςθ που είναι 

μονοδιάςτατθ ςτθ φφςθ. Ροιο ςυγκεκριμζνα, οι περιςςότερεσ μελζτεσ τείνουν να 

χρθςιμοποιοφν διάφορα κριτιρια και μζτρα για τθν αξιολόγθςθ τθσ ςχετικισ 

απόδοςθσ αυτϊν των μοντζλων, αλλά τα ανταγωνιςτικά μοντζλα είναι πάντα 

ανάλογα με τθ μζτρθςθ τθσ απόδοςθσ. Ζτςι, οδθγϊντασ γενικϊσ ςε διαφορετικζσ 

κατατάξεισ για διαφορετικά κριτιρια και ςε μια κατάςταςθ όπου δεν μπορεί κανείσ 

να λάβει τεκμθριωμζνθ απόφαςθ ωσ προσ το ποιο μοντζλο αποδίδει καλφτερα ςε 

ςχζςθ με τα κριτιρια υπό εξζταςθ. Ο κφριοσ ςτόχοσ τθσ εργαςίασ είναι να προτείνει 

ζνα υπεραποδοτικό DEA βαςιηόμενο μοντζλο ωσ ζνα πολυδιάςτατο πλαίςιο για τθν 

αξιολόγθςθ των επιδόςεων των ανταγωνιςτικϊν μοντζλων πρόβλεψθσ τθσ 

αςτάκειασ των τιμϊν του αργοφ του πετρελαίου, θ οποία προςφζρει μια μοναδικι 

κατάταξθ με βάςθ πολλαπλά κριτιρια απόδοςθσ. Αξιολόγθςαν τθ ςχετικι 

αξιολόγθςθ των επιδόςεων δεκατεςςάρων μοντζλων πρόβλεψθσ ςχετικά με τθν 

αςτάκεια των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου, με βάςθ τρία κριτιρια που 

χρθςιμοποιοφνται ςυνικωσ ςτθν κοινότθτα πρόβλεψθσ. Δθλαδιτο goodness-of-fit, 

το biasedness και  correct sign. Ζχουν  επιλζξει να εξετάςουν διάφορα μζτρα για 

κάκε κριτιριο για να μάκουν τθν ευρωςτία τθσ πολυδιάςτατθσ κατάταξθσ ςε ςχζςθ 



με διάφορα μζτρα. Τα αποτελζςματα δείχνουν κατ’αρχάσ, ότι το προτεινόμενο 

πολυδιάςτατο πλαίςιο παρζχει ζνα πολφτιμο εργαλείο για να ςυλλάβει τθν αλθκινι 

φφςθ τθσ ςχετικισ απόδοςθσ των ανταγωνιςτικϊν μοντζλων πρόβλεψθσ και 

δεφτερον, οι πολυδιάςτατεσ κατατάξεισ από τα καλφτερα και τα χειρότερα μοντζλα 

φαίνεται να είναι ανκεκτικζσ ςε αλλαγζσ ςτα περιςςότερα μζτρα απόδοςθσ. 

Ωςτόςο, το SMA20 φαίνεται να είναι το καλφτερο ςε όλεσ τισ περιπτϊςεισ και 

ανεξάρτθτα από το είδοσ τθσ πόλωςθσ που κα μποροφςε κανείσ να προτιμά. Τζλοσ, 

τα εμπειρικά αποτελζςματα φαίνεται να δείχνουν ότι, με εξαίρεςθ το CGARCH, θ 

οικογζνεια των μοντζλων GARCH ζχει μια μζςθ απόδοςθ ςυγκρίνοντασ τθν 

εξομάλυνςθ με μοντζλα όπωσ το  SMA20, το SES και το AR (5), γεγονόσ που 

υποδθλϊνει ότι θ διαδικαςία παραγωγισ των δεδομζνων ζχει ςχετικά μακρά 

μνιμθ. 

 

 • Οι Wai Mun Fong και Kim Hock See το 2002 δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Ζνα μοντζλο Markov εναλλαγισ τθσ εξαρτθμζνθσ αςτάκειασ των ςυμβολαίων 

μελλοντικισ εκπλιρωςθσ των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου". Οι εμπειρικζσ μελζτεσ 

δείχνουν ότι οι τιμζσ των εμπορευμάτων μπορεί να είναι εξαιρετικά αςτακισ κατά 

καιροφσ. Ο  Webb (1987) περιγράφει ζνα τζτοιο περιςταςιακό ξζςπαςμα τθσ 

μεταβλθτότθτασ ωσ ενδείξεισ "αςτάκειασ" τθσ αγοράσ. Ξαφνικζσ αλλαγζσ ςτθν 

μεταβλθτότθτα ζχουν επίςθσ ςθμαντικζσ επιπτϊςεισ ςτθν τιμολόγθςθ των 

παραγϊγων επί εμπορευμάτων και τθν καταςκευι των δεικτϊν βζλτιςτθσ 

αντιςτάκμιςθσ. Ζτςι,  θ εργαςία τουσ εξετάηει τθ χρονικι ςυμπεριφορά τθσ 

μεταβλθτότθτασ των θμεριςιων αποδόςεων του αργοφ πετρελαίου 

χρθςιμοποιϊντασ ζνα γενικευμζνο μοντζλο αλλαγισ πολιτικισ που επιτρζπει 

απότομεσ αλλαγζσ ςτθν μζςθ τιμι και διαςπορά, τθ GARCH δυναμικι, βάςθ με 

γνϊμονα τθ χρονικά μεταβαλλόμενθ πικανότθτα μετάβαςθσ και leptokurtosis 

όρουσ. Αυτό το ευζλικτο μοντζλο τουσ επζτρεψε να ςυλλάβουν πολλά ςφνκετα 

χαρακτθριςτικά τθσ υπό όρουσ μεταβλθτότθτασ μζςα ςε ζνα ςχετικά φειδωλό 

περιβάλλον. Ζδειξαν ότι οι αλλαγζσ πολιτικισ είναι παροφςεσ ςτα ςτοιχεία και 

επικρατοφν των επιδράςεων GARCH. Εντόσ τθσ υψθλισ μεταβλθτότθτασ, μία 

αρνθτικι βάςθ είναι πιο πικανό να αυξιςει τθν επιμονι από μια κετικι βάςθ, ζνα 

εφρθμα που ςυμφωνεί με προθγοφμενεσ εμπειρικζσ ζρευνεσ ςχετικά με τθ κεωρία 

τθσ αποκικευςθσ, π.χ. Fama και French (1988a, b) και Ng και Pirrong (1994). Θ 

μεταβλθτότθτα που προςδιορίηεται από το μοντζλο τουσ ςυςχετίηεται καλά με 

ςθμαντικά γεγονότα που επθρεάηουν τθν προςφορά και τθ ηιτθςθ του πετρελαίου. 

Οι δοκιμζσ εκτόσ δείγματοσ δείχνουν ότι το μοντζλο εναλλαγισ αποδίδει αιςκθτά 

καλφτερα από τα μοντζλα μθ εναλλαγισ ανεξάρτθτα από τα κριτιρια αξιολόγθςθσ. 

Κατζλθξαν ςτο ςυμπζραςμα ότι θ εναλλαγι μοντζλων παρζχει ζνα χριςιμο πλαίςιο 

για ζναν οικονομικό ιςτορικό που ενδιαφζρεται να μελετιςει τουσ παράγοντεσ 

πίςω από τθν εξζλιξθ τθσ μεταβλθτότθτασ και για τουσ εμπόρουσ πετρελαίου 

ενδιαφερόμενουσ για τθ βραχυπρόκεςμθ πρόβλεψθ μεταβλθτότθτασ. Και τζλοσ, οι 



Mun Fong και Hock Δείτε προτείνουν ότι μια ενδιαφζρουςα κατεφκυνςθ για 

μελλοντικι ζρευνα κα μποροφςε να είναι θ εξερεφνθςθ τθσ ςχετικισ απόδοςθσ των 

μοντζλων εναλλαγισ ςτθ δυναμικι αντιςτάκμιςθ ςε ςχζςθ με τισ ςτρατθγικζσ οι 

οποίεσ χρθςιμοποιοφν μοντζλα με ςτακερι ςυνδιακφμανςθ ι GARCH-

ςυνδιακφμανςθ (βλ. Gagnon και Lypny, 1997 ). 

 

 • Οι Li Liu και Jieqiu Wan το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο "Μια μελζτθ 

τθσ αςτάκειασ των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ των καυςίμων τθσ Σαγκάθ 

που βαςίηονται ςε δεδομζνα υψθλισ ςυχνότθτασ: εξάρτθςθ μακράσ κλίμακασ, 

μοντελοποίθςθ και πρόβλεψθ". O λόγοσ ιταν ότι θ ενζργεια διαδραματίηει 

ςθμαντικό ρόλο ςτθν παγκόςμια οικονομία. Θ δυναμικι των τιμϊν τθσ ενζργειασ 

παρουςιάηει μεγάλο ενδιαφζρον μεταξφ των ερευνθτϊν και των ςυμμετεχόντων 

ςτθν αγορά. Θ μεταβλθτότθτα είναι μια ςθμαντικι είςοδοσ ςτθν αποτίμθςθ 

δικαιωμάτων προαίρεςθσ και υπολογιςμοφ τθσ αξίασ κινδφνου (VaR). Στισ 

περιςςότερεσ από τισ προθγοφμενεσ μελζτεσ, θ οικογζνεια των αυτοπαλίνδρομων 

ετεροςκεδαςτικϊν (ARCH) μοντζλων που αρχικά προτάκθκε από τον Engle (1982) 

και Bollerslev (1986) ζχει χρθςιμοποιθκεί ευρζωσ για να ςυλλάβει τθ δυναμικι τθσ 

μεταβλθτότθτασ των τιμϊν του πετρελαίου. Δυςτυχϊσ, οι υπάρχουςεσ μελζτεσ 

πάςχουν από δφο προβλιματα. Κατ 'αρχάσ, οι ερευνθτζσ προβλζπουν τα ςυμβόλαια 

μελλοντικισ εκπλιρωςθσ του πετρελαίου και τθν αςτάκεια των τιμϊν ςτισ 

αναπτυγμζνεσ αγορζσ όπωσ NYMEX. Υπάρχουν λίγα ςτοιχεία ςτθν πρόβλεψθ τθσ 

μεταβλθτότθτασ ςτισ αναδυόμενεσ αγορζσ, αν και υπάρχει επίςθσ ζνασ μεγάλοσ 

όγκοσ των ςυμβολαίων που διαπραγματεφονται ςε αναδυόμενεσ αγορζσ. Δεφτερον 

και πιο ςθμαντικό, οι GARCH-class μοντζλα είναι ανεπτυγμζνα ςε υπάρχουςεσ 

ςχετικζσ μελζτεσ πάνω ςε θμεριςιεσ αποδόςεισ των τιμϊν. Στισ περιςςότερεσ 

προθγοφμενεσ μελζτεσ για τθν πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν του 

πετρελαίου, οι τετραγωνικζσ θμεριςιεσ ι εβδομαδιαίεσ αποδόςεισ λαμβάνονται ωσ 

πλθρεξοφςιεσ τθσ απαρατιρθτθσ πραγματικισ μεταβλθτότθτασ. Ωςτόςο, είναι 

ευρζωσ αποδεκτό ότι οι τετραγωνικζσ αποδόςεισ παρζχουν μια κακι προςζγγιςθ 

τθσ κακθμερινισ αςτάκειασ. Με αυτό το κίνθτρο, διερεφνθςαν τθ δυναμικι τθσ 

θμεριςιασ μεταβλθτότθτασ των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ καυςίμων 

των τιμϊν του πετρελαίου τθσ Σαγκάθ  που χρθςιμοποιϊντασ 5-λεπτϊν δεδομζνα 

υψθλισ ςυχνότθτασ. Κατ'αρχάσ, χρθςιμοποιϊντασ μια μθ παραμετρικι μζκοδο, οι 

ερευνθτζσ διαπίςτωςαν ότι θ μζκοδοσ RV εμφανίηει ιςχυρι εξάρτθςθ μακράσ 

κλίμακασ και θ πρόςφατθ οικονομικι κρίςθ μπορεί να προκαλζςει χαμθλότερο 

βακμό εξάρτθςθσ μεγάλου βελθνεκοφσ. Δεφτερον, μοντελοποίθςαν τθν κακθμερινι 

μεταβλθτότθτα χρθςιμοποιϊντασ μοντζλα RV και GARCH. Τα αποτελζςματα 

δείχνουν ότι τα μοντζλα RV για ενδοθμεριςια δεδομζνα ξεπερνοφν ςυντριπτικά τα 

GARCH μοντζλα για τα κακθμερινά ςτοιχεία για τθν πρόβλεψθ τθσ αςτάκειασ των 

τιμϊν των καυςίμων, ανεξάρτθτα από το αντιπροςωπευτικό τθσ πραγματικισ 

μεταβλθτότθτασ. Τζλοσ, διερευνικθκε θ κφρια πθγι αυτϊν των αςτακϊν τιμϊν και 



διαπίςτωςε ότι θ εμπορικι δραςτθριότθτα ζχει ςθμαντικι ςυμβολι ςτθν μεγάλεσ 

διακυμάνςεισ των τιμϊν των καυςίμων.  

 

 • Ο H.F. Zou και άλλοι, το 2007 δθμοςίευςαν το άρκρο "Ζρευνα και 

ςφγκριςθ των τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων και μοντζλων χρονοςειρϊν για 

πρόβλεψθ των τιμϊν των κινζηικων ςιτθρϊν και τροφίμων". Θ πρόβλεψθ 

χρονοςειράσ είναι ζνασ ςθμαντικόσ τομζασ τθσ πρόβλεψθσ ςτθν οποία οι 

παρατθριςεισ του παρελκόντοσ τθσ ίδιασ μεταβλθτισ ςυλλζγονται και αναλφονται 

για να αναπτυχκεί ζνα μοντζλο που περιγράφει τθν υποκείμενθ ςχζςθ.  Ζνα από τα 

πιο ςθμαντικά και ευρζωσ χρθςιμοποιοφμενα μοντζλα χρονοςειρϊν είναι το 

ολοκλθρωμζνο αυτοπαλίνδρομου κινθτοφ μζςου (ARIMA) μοντζλο. Ζτςι, θ εργαςία 

ςυγκρίνει τθν απόδοςθ τθσ πρόβλεψθσ ARIMA, των τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων 

και τα γραμμικά μοντζλα πρόβλεψθσ για ςυνδυαςμό των τιμϊν ςιταριοφ ςτθν 

κινεηικι αγορά. Τα αποτελζςματα δείχνουν οι προβλζψεισ του μοντζλου των ΤΝΔ 

είναι πολφ πιο ακριβι από ό, τι τα παραδοςιακά μοντζλα ARIMA που 

χρθςιμοποιοφνται ωσ ςθμείο αναφοράσ. Από τθν άλλθ πλευρά, το ςυνδυαςμζνο 

μοντζλο χρθςιμοποιϊντασ μζκοδο ίδιασ βαρφτθτασ για να ςυνδυάςει τα μοντζλα 

ΑΝΝ και ARIMA είναι ζνασ αποτελεςματικόσ τρόποσ για τθ βελτίωςθ τθσ 

αποτελεςματικότθτασ τθσ πρόβλεψθσ ςε μζτρα ςφάλματοσ, και αυτό το μοντζλο 

υπερτερεί το ANN από άποψθ των ΜΑΕ, MSE και MAPE. Ωςτόςο, όςον αφορά τθν 

εκτίμθςθ του ςθμείου καμπισ και του υπολογιςτι (MMRR), το μοντζλο ANN είναι 

απολφτωσ καλφτερο από το ςυνδυαςμζνο μοντζλο ι το ARIMA. Τα αποτελζςματα 

του ςθμείου καμπισ και τα κριτιρια κζρδουσ αποδεικνφουν τθ μεγάλθ απόδοςθ τθσ 

ικανότθτα πρόβλεψθσ του μοντζλου ANN ςτθν ιλιγγιϊδθ αγορά ςίτου. Εν τω 

μεταξφ, θ ουςία των νευρωνικϊν δικτφων και του ARIMA είναι ότι μπορουν να 

ςυλλάβουν ζνα ςτατιςτικά ςθμαντικό αρικμό ςθμείων καμπισ για τθν τιμι του 

ςίτου, ενϊ τα ςυνδυαςμζνα μοντζλα ARIMA δεν μποροφν. Οπότε μπόρεςαν να 

ςυμπεράνουν ότι τα αποτελζςματα τθσ πρόβλεψθσ είναι διαφορετικά και 

αντικρουόμενα κατά τθν εφαρμογι ανόμοιων αξιολογιςεων πρόβλεψθσ (θ 

ποςοτικι και οι μετριςεισ ςθμεία καμπισ) για να αξιολογθκεί θ απόδοςθ των 

γραμμικϊν και μθ γραμμικϊν μοντζλων. Ζτςι, ςε γενικζσ γραμμζσ το μοντζλο ANN 

είναι το καλφτερο μοντζλο, και μπορεί να χρθςιμοποιθκεί ωσ μια εναλλακτικι 

μζκοδοσ για προβλεφκεί θ μελλοντικι τιμι των κινεηικϊν τροφίμων. 

 

 • Ο Yu Wei και άλλοι, το 2010 δθμοςίευςαν το άρκρο "Ρρόβλεψθ τθσ 

μεταβλθτότθτασ ςτθν αγορά αργοφ πετρελαίου: Ρεραιτζρω ενδείξεισ 

χρθςιμοποιϊντασ GARCH-class μοντζλα". Λόγω του ςθμαντικοφ ρόλου που 

διαδραματίηει το αργό πετρζλαιο ςτθν παγκόςμια οικονομία, οι πρόςφατεσ 

αυξιςεισ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν του πετρελαίου ζχουν προκαλζςει μεγάλθ 

ανθςυχία μεταξφ των επιχειριςεων, των καταναλωτϊν, και τισ κυβερνιςεισ. Θ 

μεταβλθτότθτα των τιμϊν πετρελαίου είναι ζνα βαςικό ςτοιχείο ςε τφπουσ 



αποτίμθςθσ δικαιωμάτων προαίρεςθσ, κατανομισ του χαρτοφυλακίου και μζτρθςθσ 

των κινδφνων. Ζτςι, θ μοντελοποίθςθ και πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ των τιμϊν 

του αργοφ πετρελαίου είναι ηωτικισ ςθμαςίασ για τισ επιχειριςεισ και τισ 

κυβερνιςεισ ςε όλο τον κόςμο. Το παρϊν άρκρο διευρφνει το ζργο των Kang και 

άλλων (2009). Χρθςιμοποίθςαν ζνα μεγαλφτερο αρικμό γραμμικϊν και μθ 

γραμμικϊν γενικευμζνων αυτοπαλίνδρομων υπό όρουσ μοντζλα 

ετεροςκεδαςτικότθτασ (GARCH) τάξθσ για να ςυλλάβουν τα χαρακτθριςτικά 

μεταβλθτότθτασ δφο αγορϊν αργοφ πετρελαίου - Brent και West Texas 

Intermediate (WTI). Οι μίασ, δφο, πζντε και είκοςι θμερϊν εκτόσ δείγματοσ 

προβλζψεισ μεταβλθτότθτασ των GARCH-class μοντζλων αξιολογικθκε 

χρθςιμοποιϊντασ τθν ανϊτερθ ικανότθτα πρόβλεψθσ και με περιςςότερεσ 

ςυναρτιςεισ λειτουργίασ απωλειϊν. Σε αντίκεςθ με τον Kang(2009), κανζνα από τα 

GARCH μοντζλα ςε αυτι τθν εργαςία βρίςκεται να είναι απολφτωσ ανϊτερο από τα 

άλλα. Το αποτζλεςμα αυτό μασ υπενκυμίηει ότι ζνα μοντζλο που αποδίδει πολφ 

καλά ςε μια ςυγκεκριμζνθ αγορά ι κάτω από μια ςυγκεκριμζνθ λειτουργία θ 

απϊλεια, μπορεί να μθν είναι αξιόπιςτο ςε άλλεσ αγορζσ ι υπό άλλεσ λειτουργίεσ 

απϊλειασ. Ζτςι, οι ενεργειακοί οικονομολόγοι και οι οικονομικοί αναλυτζσ κα 

πρζπει να είναι πολφ προςεκτικοί όταν χρθςιμοποιοφν μια ςυγκεκριμζνθ 

κατθγορία-GARCH μοντζλων για τθν πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ του αργοφ 

πετρελαίου. Μθ γραμμικά GARCH-class μοντζλα φαίνεται να είναι καλφτερεσ 

επιλογζσ από τα γραμμικά, ειδικά για μακροχρόνια πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ. 

Ρροτείνουν ότι θ ενεργειακοί οικονομολόγοι, οι υπεφκυνοι χάραξθσ ενεργειακισ 

πολιτικισ και επαγγελματίεσ δεν κα πρζπει να επιλζγουν αυκαίρετα ζνα μοντζλο 

πρόβλεψθσ μεταβλθτότθτασ με αναφορά ςτθν υπάρχουςα ζρευνα. Το ποιο μοντζλο 

μπορεί να εμπιςτευκεί εξαρτάται όχι μόνο από το δείγμα των δεδομζνων, αλλά και 

τθν αντιςτοιχία του ςυγκεκριμζνου ςκοποφ πρόβλεψθσ με τθν εξεταηόμενθ 

ςυνάρτθςθ απϊλειασ. 

 • Ο Antonino Parisi και άλλοι, το 2008 δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Ρρόβλεψθ αλλαγϊν τθσ τιμισ του χρυςοφ: Rolling και αναδρομικά μοντζλα 

νευρωνικϊν δικτφων". Θ εργαςία τουσ παρουςιάηει και αναλφει μια εναλλακτικι 

μζκοδο για τθν μοντελοποίθςθ των προςδοκιϊν τθσ ςυνεχισ αλλαγισ των 

προςδοκιϊν μζςω τθσ χριςθσ των αναδρομικϊν και κυματιηόμενων νευρωνικϊν 

δικτφων που ακολουκοφν μια διαδικαςία προςαρμογισ, ζτςι ϊςτε να προβλζπεται 

θ ζνδειξθ ζνα βιμα μπροςτά τθσ διακφμανςθσ τθσ τιμισ του χρυςοφ. Τα νευρωνικά 

δίκτυα εκπαιδεφονται εκ νζου ςυνεχϊσ, προκειμζνου να ςυλλάβουν τισ 

μεταβαλλόμενεσ προςδοκίεσ των παραγόντων ςτθ διαμόρφωςθ των τιμϊν του 

χρυςοφ. Ειδικότερα, θ επαναλθπτικι λειτουργία προςκζτει, μζςω ενόσ 

επαναλθπτικοφ αλγορίκμου, νζεσ πλθροφορίεσ ςτο δίκτυο. Επίςθσ, θ rolling 

λειτουργία ςτοχεφει ςτο να ςυλλάβει τθ διαδικαςία προςαρμοηόμενων 

προςδοκιϊν, μοντελοποιϊντασ το γεγονόσ ότι οι πράκτορεσ χρθςιμοποιοφν 

πρόςφατεσ πλθροφορίεσ για να προςαρμόςουν τισ προςδοκίεσ τουσ, κζτοντασ τισ 



λιγότερο πρόςφατεσ πλθροφορίεσ ςτθν άκρθ. Τα αποτελζςματα δείχνουν ότι τα 

rolling δίκτυα υπερβαίνουν τα αναδρομικά και τροφοδοτοφν τα δίκτυα προσ τα 

εμπρόσ όςον αφορά τθν πρόβλεψθ τθσ διακφμανςθσ των τιμϊν του χρυςοφ. 

Επιπλζον, ότι το rolling δίκτυο για ζνα μζγεκοσ δείγματοσ από 29 παρατθριςεισ 

καταγράφει μια ςθμαντικι προβλεπτικι ικανότθτα ςε ςτατιςτικοφσ όρουσ, 

φκάνοντασ τισ καλφτερεσ επιδόςεισ όςον αφορά τθν ζνδειξθ τθσ πρόβλεψθσ.  Ζτςι, 

θ προβλεπτικι ικανότθτα των δυναμικϊν δικτφων είναι ςχετικι, το οποίο τα 

τοποκετεί ωσ εναλλακτικι λφςθ για τθν τεχνικι ανάλυςθ και με τισ ςυμβατικζσ 

τεχνικζσ προβλζψεισ χρονολογικϊν ςειρϊν, όπωσ τα μοντζλα ARIMA. Θ χριςθ των 

rolling νευρωνικϊν μοντζλων κα μποροφςε να βελτιϊςει τθν ικανότθτα πρόβλεψθσ 

των κινιςεων των τιμϊν του χρυςοφ, θ οποία κα καταςτιςει δυνατι τθν αφξθςθ τθσ 

απόδοςθσ και τθ μείωςθ των κινδφνων που ςυνδζονται με τισ ςυναλλαγζσ αυτοφ 

του μετάλλου. Λαμβάνοντασ υπόψθ τα αποτελζςματα που δείχνουν μια μζςθ 

πρόβλεψθ 60,68% με τυπικι απόκλιςθ 2,82% για το rolling δίκτυο, από τισ 

δυναμικζσ νευρωνικϊν δικτφων ςε bootstrap ςειρά, κατζλθξαν ςτο ςυμπζραςμα ότι 

αυτι θ τεχνικι κα μποροφςε να χρθςιμοποιθκεί ςε οποιαδιποτε οικονομικι ςκθνι, 

θ οποία επικυρϊνει τθ χριςθ του για τθν πρόβλεψθ των τιμϊν του χρυςοφ. 

 

 • Οι Farooq Malik και Mahdi Nasereddin το 2006 δθμοςίευςαν το 

άρκρο "Ρρόβλεψθ αποτελεςμάτων χρθςιμοποιϊντασ τισ τιμζσ του πετρελαίου: Μια 

κλιμακωτι προςζγγιςθ τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων ". Ο λόγοσ ιταν ότι θ 

πρόβλεψθ των μελλοντικϊν οικονομικϊν ςυνκθκϊν είναι επιτακτικι ανάγκθ 

δεδομζνου ότι διάφορεσ πολιτικζσ επθρεάηουν τθν οικονομία με ςθμαντικι χρονικι 

υςτζρθςθ. Ρρόςφατα ςτοιχεία δείχνουν ότι οι τιμζσ του πετρελαίου επθρεάηουν το 

αποτζλεςμα τθσ οικονομίασ με ζνα μθ-γραμμικό τρόπο. Ωςτόςο, δεν υπάρχει ςαφισ 

ςυμφωνία ςχετικά με τθν άγνωςτθ αυτι λειτουργικι μορφι. Ρροτάκθκε θ 

εφαρμογι των τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων για τθ βραχυπρόκεςμθ πρόβλεψθ 

του ΑΕΡ, με τθ χριςθ των τιμϊν του πετρελαίου και χρθςιμοποιϊντασ κλιμακωτι 

μάκθςθ. Βρικαν ότι το μζςο απόλυτο ςφάλμα πρόβλεψθσ και το μζςο τετραγωνικό 

ςφάλμα πρόβλεψθσ μειϊνεται με τθν εφαρμογι κλιμάκωςθσ νευρωνικϊν δικτφων 

ςε ςχζςθ με τα ςυμβατικά τεχνθτά νευρωνικά δίκτυα και δθμοφιλι γραμμικά 

μοντζλα. Θ προτεινόμενθ μεκοδολογία ακολουκεί πραγματικά το πνεφμα των 

τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων, τα οποία είναι ουςιαςτικά οδθγοφμενα δεδομζνα. Ο 

Malik και ο Nasereddin διαπίςτωςαν ότι θ κλιμάκωςθ των τεχνθτϊν νευρωνικϊν 

δικτφων δίνει το χαμθλότερο μζςο απόλυτο ςφάλμα πρόβλεψθσ και το χαμθλότερο 

μζςο τετραγωνικό ςφάλμα πρόβλεψθσ ςε ςχζςθ με τα ςυμβατικά τεχνθτϊν 

νευρωνικϊν δικτφων και δθμοφιλι γραμμικά μοντζλα. Τα αποτελζςματα, που 

υποςτθρίηονται από τθν οικονομικι κεωρία, προτείνουν τθ χριςθ των τιμϊν του 

αργοφ πετρελαίου ςε ζνα μθ-γραμμικό τρόπο ςε πραγματικά μοντζλα πρόβλεψθσ. 

Ειςιγαγαν μια βιϊςιμθ μζκοδο πρόβλεψθσ για μελλοντικζσ οικονομικζσ εφαρμογζσ 

που μποροφν να βελτιϊςουν τισ οικονομικζσ προβλζψεισ που είναι απαραίτθτεσ για 



τθν επιτυχία τθσ οικονομικισ πολιτικισ και τθ λιψθ αποφάςεων. Για περεταίρω 

μελλοντικι ζρευνα κα ιταν καλό να ςυγκρίνουν τισ καλφτερεσ προβλζψεισ του 

μοντζλο τουσ με άλλα μθ-γραμμικά μοντζλα (π.χ. μοντζλα Markov switching), με τθ 

χριςθ των τιμϊν του πετρελαίου ςε άλλα υπάρχοντα μοντζλα για να δοφμε αν οι 

προβλζψεισ μποροφν να βελτιωκοφν, και να πειραματίηονται με κλιμάκωςθ 

τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων για τθν πρόβλεψθ άλλων μεταβλθτϊν. 

 

 • Ο Carolina Garcia-Martos και άλλοι, το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο  

"Μοντελοποίθςθ και πρόβλεψθ των ορυκτϊν καυςίμων, των εκπομπϊν CO2, των 

τιμϊν τθσ θλεκτρικισ ενζργειασ και τθσ μεταβλθτότθτασ τουσ". Στο κείμενό τουσ, 

τονίηουν ότι ςτο τρζχον αβζβαιο περιβάλλον που επθρεάηει τόςο τθν παγκόςμια 

οικονομία και τον τομζα τθσ ενζργειασ, με τθ ραγδαία αφξθςθ των τιμϊν του 

πετρελαίου και του φυςικοφ αερίου και τθν πολφ αςτακι πολιτικι κατάςταςθ που 

επθρεάηει μερικοφσ από τισ μεγαλφτεροφσ παραγωγοφσ πρϊτων υλϊν, υπάρχει 

ανάγκθ για τθν ανάπτυξθ αποτελεςματικϊν και ιςχυρϊν ποςοτικϊν εργαλείων που 

επιτρζπουν ςτο μοντζλο τθν πρόβλεψθ των τιμϊν των ορυκτϊν καυςίμων, των 

δικαιωμάτων εκπομπισ CO2 τιμζσ κακϊσ και των τιμϊν τθσ θλεκτρικισ ενζργειασ. 

Αυτό κα βελτιϊςει τθν λιψθ αποφάςεων για όλα τα μζςα που αςχολοφνται με 

κζματα ενζργειασ. Ραρά το γεγονόσ ότι υπάρχουν ζγγραφα που επικεντρϊκθκαν 

ςτθν μοντελοποίθςθ των τιμϊν των καυςίμων ορυκτϊν καυςίμων, των εκπομπϊν 

CO2 και των τιμϊν τθσ θλεκτρικισ ενζργειασ, θ λογοτεχνία είναι ςπάνια ςτισ 

προςπάκειεσ να εξετάςει όλα αυτά μαηί. Θ εργαςία τουσ επικεντρϊνεται ςτθν 

οικοδόμθςθ ενόσ τόςο πολυπαραγοντικοφ μοντζλο για τισ παραπάνω τιμζσ και 

ςυγκρίνοντασ τα αποτελζςματα με αυτά τθσ μονοδιάςτατεσ, όςον αφορά τθν 

ακρίβεια πρόβλεψθσ (οι μονοπαραγοντικι και πολυπαραγοντικι μοντζλα 

ςυγκρίνονται για ζνα μεγάλο διάςτθμα τθσ θμζρασ, ςε όλουσ τουσ 4 πρϊτουσ μινεσ 

του 2011 ), κακϊσ και τθν εξαγωγι κοινϊν χαρακτθριςτικϊν τθσ μεταβλθτότθτασ 

των τιμϊν όλων αυτϊν των ςχετικϊν μεγεκϊν. Τα κοινά χαρακτθριςτικά τθσ 

μεταβλθτότθτασ που προκφπτει μζςω αυτισ υπό όρουσ ομοςκεδαςτικϊν 

παραγόντων δυναμικϊν μοντζλων επιτρζπουν να λφςουν το πρόβλθμα τθσ 

διάςταςθσ που προκφπτει ςυνικωσ κατά τθν εκτίμθςθ πολυμετάβλθτων μοντζλων 

GARCH. Επιπλζον, οι κοινοί παράγοντεσ μεταβλθτότθτασ που λαμβάνονται είναι 

χριςιμοι για τθ βελτίωςθ των προβλζψεων χρονικϊν διαςτθμάτων και ζχουν μια 

ωραία οικονομικι ερμθνεία. Εξάλλου, τα αποτελζςματα που επιτεφχκθκαν και θ 

προτεινόμενθ μεκοδολογία μπορεί να είναι χριςιμθ ωσ ςθμείο εκκίνθςθσ για τθ 

διαχείριςθ των κινδφνων ι τθ βελτιςτοποίθςθ του χαρτοφυλακίου κάτω από 

ςυνκικεσ αβεβαιότθτασ ςτο ςθμερινό πλαίςιο των ενεργειακϊν αγορϊν. 

 

 • Ο Nowrouz Kohzadi και άλλοι, το 1996 δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Σφγκριςθ τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων και μοντζλων χρονοςειρϊν για τθν 

πρόβλεψθ των τιμϊν των βαςικϊν εμπορευμάτων". Ζκαναν τθν ζρευνα, επειδι θ 



πρόβλεψθ των τιμϊν αποτελεί αναπόςπαςτο μζροσ των εμπορικϊν ςυναλλαγϊν και 

τθν ανάλυςθ των τιμϊν. Ροςοτικι ακρίβεια με μικρά ςφάλματα, ςε ςυνδυαςμό με 

δφναμθ πρόβλεψθσ εναλλαςςόμενων ςθμείων, είναι τόςο ςθμαντικι για τθν 

αξιολόγθςθ μοντζλων πρόβλεψθσ. Ρολυάρικμεσ μελζτεσ ζχουν διαπιςτϊςει ότι οι 

μονοδιάςτατεσ χρονοςειρζσ, όπωσ Box-Jenkins ARIMA μοντζλα είναι τόςο ακριβισ 

όςο ακριβά γραμμικά παλινδρομικά ι διανυςματικά αυτοπαλίνδρομα μοντζλα. Ζνα 

προωκθτικό νευρωνικό δίκτυο το οποίο μπορεί να ευκφνεται για τισ μθ γραμμικζσ 

ςχζςεισ χρθςιμοποιικθκε για να ςυγκρικοφν ςτθν απόδοςθ τθσ πρόβλεψθσ τθσ 

τιμισ το ARIMA και τα νευρωνικά δίκτυα. Τα δεδομζνα που χρθςιμοποιικθκαν ιταν 

οι μθνιαίεσ τιμζσ των βοοειδι και του ςίτου από το 1950 μζχρι το 1990. Το πείραμα 

επαναλιφκθκε εκτόσ δείγματοσ ςε επτά περιόδουσ των τριϊν ετϊν από το 1970 

μζχρι το 1990, χρθςιμοποιϊντασ ζνα ςυρόμενο παράκυρο ι με τθν προσ τα εμπρόσ 

προςζγγιςθ. Το μζςο τετραγωνικό ςφάλμα, μζςο απόλυτο ςφάλμα και το μζςο 

απόλυτο ςφάλμα τοισ εκατό ιταν όλα χαμθλότερα κατά μζςο όρο για το νευρωνικό 

δίκτυο από τθν πρόβλεψθ για το ARIMA. Θ μζςθ τιμι των νευρωνικϊν δικτφων και 

προβλζψεισ ARIMA βρζκθκαν επίςθσ να είναι ςτατιςτικϊσ διαφορετικζσ. Το 

νευρωνικό δίκτυο βρζκθκε επίςθσ για να ςυλλάβει ζνα ςτατιςτικά ςθμαντικό 

αρικμό των ςθμείων καμπισ τόςο για το ςιτάρι και τα βοοειδι, ενϊ το μοντζλο 

ARIMA κα μποροφςε να ςυλλάβει μόνο για τα ηϊντα βοοειδι. Ο λόγοσ γιατί το 

μοντζλο νευρωνικοφ δικτφου εκτελείται καλφτερα από τθν ARIMA μπορεί να είναι 

επειδι τα δεδομζνα περιζχουν μια μθ-γραμμικό ι χαοτικι ςυμπεριφορά, θ οποία 

δεν μπορεί πλιρωσ να ςυλλαμβάνεται από το γραμμικό μοντζλο ARIMA. Τζλοσ, τα 

αποτελζςματα νευρωνικϊν δικτφων είναι ςφμφωνα με τισ κεωρθτικζσ αποδείξεισ 

ότι ζνα προωκθτικό νευρωνικό δίκτυο με ζνα μόνο κρυφό επίπεδο μπορεί με 

ακρίβεια και ικανοποιθτικά να προςεγγίςει κάκε ςυνεχισ λειτουργία. Δεδομζνου 

ότι αυτι θ μζκοδοσ πρόβλεψθσ δεν είναι προβλθματικι και χρθςιμοποιεί μόνο τισ 

προθγοφμενεσ τιμζσ, πρότειναν ότι μπορεί να εφαρμοςτεί ςε άλλα προβλιματα 

πρόβλεψθσ όπωσ τα αποκζματα και άλλεσ οικονομικζσ τιμζσ. 

 

 • Ο Shifei Zhou, και άλλοι, το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο "Ζνα 

δυναμικό μετα-μακθτικό μοντζλο βαςιςμζνο ςε ποςοςτά για τθν πρόβλεψθ τθσ 

αγοράσ χρυςοφ". Θ πρόβλεψθ τθσ τιμισ του χρυςοφ γίνεται ολοζνα και πιο 

ςθμαντικι. Ράντοτε ο χρυςόσ διαπραγματευόταν ενεργά ςτισ διεκνείσ αγορζσ. 

Ρολλά παράγωγα των ςυναλλαγϊν χρυςοφ ςτισ διεκνείσ αγορζσ χρυςοφ επίςθσ 

ανταλλάςςονται, όπωσ ο χρυςόσ μελλοντικισ εκπλιρωςθσ, δικαιϊματα προαίρεςθσ 

χρυςοφ, προκεςμιακζσ ςυμβάςεισ χρυςοφ, και οφτω κακεξισ. Στθν εργαςία τουσ, 

ζνα βελτιωμζνο EMD μετα-μακθτικό μοντζλο βαςιςμζνο ςε ποςοςτά για τθν 

πρόβλεψθ των τιμϊν χρυςοφ προτείνεται. Χρθςιμοποίθςαν για πρϊτθ φορά τθ 

μζκοδο EMD για να διαχωρίςουν τα δεδομζνα χρονοςειρϊν ςε διάφορεσ 

υποομάδεσ ςειρϊν δεδομζνων, τα οποία χρθςιμοποιοφνται για τθν εκπαίδευςθ των 

νευρωνικϊν δικτφων. Στθ ςυνζχεια, ζνα προσ τα πίςω-διάδοςθ νευρωνικό δίκτυο 



χρθςιμοποιικθκε για να λειτουργιςει ωσ μοντζλο πρόβλεψθσ ςτο νζο ςφςτθμα 

αφοφ το BPNN ζχει μελετθκεί πολφ και χρθςιμοποιοφςε αλγόρικμουσ μάκθςθσ. 

Μελετϊντασ μακθματικά τθν ουςιαςτικι διαδικαςία τθσ BPNN, διατφπωςαν μια 

διαδικαςία ζκπτωςθσ για να δείξουν ότι θ θλεκτρονικι μάκθςθ μπορεί να 

ενθμερωκεί άμεςα. Κακϊσ ο ρυκμόσ μάκθςθσ ιταν ενθμερωμζνεσ ςε απευκείασ 

ςφνδεςθ, το βάροσ ενθμερωνόταν μετά από κάκε ειςαγωγι δεδομζνων. Αυτό 

εξαςφάλιςε ότι το μοντζλο BPNN ιταν ςε κζςθ να διαφφγει από το τοπικό ελάχιςτο 

τθσ ςυνάρτθςθσ ςφάλματοσ και, κατά ςυνζπεια, ιταν ςε κζςθ να δείχνουν μια καλι 

απόδοςθ από τθν άποψθ τθσ γριγορθ ταχφτθτα ςφγκλιςθσ. Τα αποτελζςματα του 

πειράματοσ δείχνουν ότι το ςφςτθμα είχε προςφζρει καλά αποτελζςματα 

πρόβλεψθσ κακϊσ και όςον αφορά τθν ταχφτθτα εκτζλεςθσ. Αν και εφαρμόςτθκε ο 

νζοσ αλγόρικμοσ για τθν αγορά χρυςοφ και ζλαβαν κάποια εντυπωςιακά 

αποτελζςματα, υπιρχε ακόμα κάποια βελτίωςθ που κα μποροφςε να γίνει. Θ 

παγκόςμια meta-learning rate κα μποροφςε να μελετθκεί περαιτζρω για να δοφμε 

εάν υπάρχει ςχζςθ μεταξφ ΜΑΕ και τα δείγματα δεδομζνων. Εκτόσ αυτοφ, το 

μοντζλο τουσ μπορεί επίςθσ να εφαρμοςτεί ςε απόκεμα και αγορζσ εγγυιςεων. 

 

 • Οι Jing Li και Henry Thompson το 2010 δθμοςίευςαν το άρκρο "Μια 

ςθμείωςθ ςχετικά με τθν εξζλιξθ των τιμϊν του πετρελαίου και GARCH shocks ". Το 

άρκρο τουσ ερευνά τθν τάςθ τθσ μθνιαίασ πραγματικι τιμι του πετρελαίου μεταξφ 

1990 και 2008 με ζνα γενικευμζνο αυτοπαλίνδρομο υποκετικό ετεροςκεδαςτικό 

(GARCH) μοντζλο. Θ τάςθ και θ μεταβλθτότθτα εκτιμάται ότι από κοινοφ με τθν 

εκτίμθςθ μζγιςτθσ πικανοφάνειασ. Υπάρχει μεγάλθ επιμονι ςτθ διακφμανςθ των 

διαταραχϊν των τιμϊν του πετρελαίου, κακϊσ και μια δοκιμι μοναδιαίασ ρίηασ 

GARCH (GUR) που μπορεί να δϊςει ενδεχομζνωσ μια ςθμαντικι αφξθςθ ςε ςχζςθ 

με τθν εξουςία τθσ επαυξθμζνθσ Dickey-Fuller (ADF) δοκιμισ. Μετά επιτρζποντασ 

τθν μθ γραμμικότθτα, τα ςτοιχεία που υποςτθρίηουν μια ντετερμινιςτικι τάςθ ςτθν 

τιμι του πετρελαίου. Θ ντετερμινιςτικι τάςθ υποδθλϊνει ότι θ επιρροι του ςοκ των 

τιμϊν είναι παροδικι και θ πολιτικι προςπάκεια να αποκαταςτακεί μια 

προβλζψιμθ τιμι μετά από ζνα ςοκ κα είναι αδικαιολόγθτθ ςε μακροπρόκεςμθ 

βάςθ. Πςον αφορά τθ μεκοδολογία, τα ευριματα αυτισ τθσ εργαςίασ ςυμβάλλουν 

ςτθν αυξανόμενθ βιβλιογραφία που δείχνουν τα μοντζλα των τιμϊν μποροφν να 

βελτιωκοφν επιτρζποντασ μθ γραμμικζσ προδιαγραφζσ. 

 

 • Οι Luciano Zunino και άλλοι, το 2011 δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Ανάλυςθ προβλεπτικότθτασ των εμπορευμάτων με προςζγγιςθ κεωρίασ 

μετάκεςθσ πλθροφοριϊν". Είναι ευρζωσ γνωςτό ότι οι αγορζσ εμπορευμάτων δεν 

είναι απόλυτα αποτελεςματικζσ. Μεγάλθσ εμβζλειασ εξάρτθςθ είναι παροφςα, και 

ωσ εκ τοφτου θ περίφθμθ κίνθςθ Brown των τιμϊν μπορεί να κεωρθκεί μόνο ωσ μια 

πρϊτθ προςζγγιςθ. Στθν εργαςία αυτι θ προβλεπτικότθτα ςτισ αγορζσ 

εμπορευμάτων, χρθςιμοποιϊντασ μια νζα προςζγγιςθ που προζρχεται από Κεωρία 



Ρλθροφορίασ αναλφεται. Το επίπεδο πολυπλοκότθτασ-εντροπίασ  αιτιότθτασ ζχει 

πρόςφατα αποδειχκεί ότι είναι ζνα χριςιμο ςτατιςτικό εργαλείο για να διακρίνει το 

ςτάδιο τθσ ανάπτυξθσ του χρθματιςτθρίου επειδι οι διαφορζσ μεταξφ 

ανεπτυγμζνων και αναδυόμενων χρθματιςτθρίων μπορεί εφκολα να υφίςτανται 

διακρίςεισ και οπτικοποιοφνται με αυτό το χϊρο αναπαράςταςθσ. Με τθν εκτίμθςθ 

τθσ αλλαγισ τθσ εντροπίασ και τθσ ςτατιςτικισ πολυπλοκότθτασ των είκοςι βαςικϊν 

μελλοντικϊν αγορϊν εμπορευμάτων κατά τθ διάρκεια μιασ περιόδου περίπου 20 

ετϊν (1991.01.02-2009.09.01), κα μποροφςαν να κακορίηουν μια ςυνδυαηόμενθ 

κατάταξθ τθσ αποτελεςματικότθτασ. Αυτι θ κατάταξθ ποςοτικοποιοφςε τθν 

παρουςία των προτφπων και των κρυμμζνων δομϊν ςε προνομιακζσ αγορζσ. 

Επιπλζον, θ χρονικι εξζλιξθ των προϊόντων ςτο επίπεδο τθσ αιτιότθτασ 

πολυπλοκότθτασ-εντροπίασ τουσ επιτρζπει να προςδιορίςουν χρονικά διαςτιματα 

όπου θ υποκείμενεσ δυναμικζσ ιταν περιςςότερο ι λιγότερο προβλζψιμεσ. Τζλοσ, 

πρζπει να ςθμειωκεί ότι τα αποτελζςματα που προκφπτουν από τθν εργαςία τουσ, 

επιβεβαιϊνουν τθ χρθςιμότθτα τθσ κεωρίασ μετάκεςθσ πλθροφοριϊν για τθν 

ανίχνευςθ και τθν ποςοτικοποίθςθ τθσ παρουςίασ των ςυςχετιςμϊν και των 

κρυφϊν δομϊν, τονίηοντασ τθ ςθμαςία τθσ και ενκαρρφνοντασ τθν εφαρμογι τθσ ςε 

άλλα επιςτθμονικά πεδία. 

 

 • Ο M. A. Kaboudan το 2001 δθμοςίευςε το άρκρο "Υπολογιςτικι 

πρόβλεψθ των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου". Ο λόγοσ ιταν ότι θ τιμι του αργοφ 

πετρελαίου (COP) είναι μια παγκοςμίωσ ςθμαντικι μεταβλθτι για τθν οποία 

χρειάηονται ακριβείσ προβλζψεισ από τουσ φορείσ λιψθσ αποφάςεων και 

ςχεδιαςμοφ των επιχειριςεων, κακϊσ και τισ κυβερνιςεισ. Επιπλζον, οι προβλζψεισ 

των τιμϊν που χρθςιμοποιοφνται ςτισ προβλζψεισ του ενεργειακοφ εφοδιαςμοφ και 

τθσ ηιτθςθσ. Θ εργαςία αυτι περιζχει βραχυπρόκεςμα μθνιαίεσ προβλζψεισ των 

τιμϊν του αργοφ πετρελαίου με τθ χριςθ υπολογιςτικϊν μεκόδων. Υπολογιςτικζσ 

μζκοδοι πρόβλεψθσ είναι αυτζσ που χρθςιμοποιοφν υπολογιςτζσ για τον 

προςδιοριςμό του υποκείμενου μοντζλου που παράγει τθν πρόβλεψθ. Συνικωσ, τα 

μοντζλα πρόβλεψθσ ζχουν ςχεδιαςκεί ι κακορίηονται από τουσ ανκρϊπουσ και όχι 

τισ μθχανζσ. Υπολογιςτικζσ μζκοδοι εφαρμόηονται για να κακοριςτεί εάν τα 

μοντζλα που παρζχουν παράγουν αξιόπιςτεσ προβλζψεισ. Οι προβλζψεισ που 

παράγονται από δφο υπολογιςτικζσ μεκόδουσ GP (γενετικοφ προγραμματιςμοφ) και 

ANN (τεχνθτά νευρωνικά δίκτυα) - ςυγκρίνονται και αξιολογοφνται ςε ςχζςθ με τον 

τφπο πρόβλεψθσ του τυχαίου περιπάτου. Τα αποτελζςματα δείχνουν ότι θ γενετικι 

προγραμματιςμοφ ζχει πλεονζκτθμα ςε ςχζςθ με τισ προβλζψεισ τυχαίου 

περιπάτου, ενϊ οι προβλζψεισ του νευρωνικοφ δικτφου αποδείχκθκαν κατϊτερεσ. 

Επίςθσ, επιςθμαίνει ότι οι προςπάκειεσ για τθν παραγωγι προβλζψεων για 

περιςςότερο από ζνα μινα χρειάηονται περαιτζρω ανάλυςθ. 

 



 • Ο Kaijian He και άλλοι, το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο "Συνολικι 

πρόβλεψθ τθσ Value at Risk βαςιηόμενθ μζςω μεκοδολογία πολλαπλισ ανάλυςθσ ςε 

αγορζσ μζταλλων". Επιςθμαίνουν ότι ςτισ κρίςεισ ςε όλο τον κόςμο, οι αγορζσ 

μετάλλων ςτθν εποχι των διαρκρωτικϊν αλλαγϊν και τθσ παγκοςμιοποίθςθσ ζχουν 

δει ζνα πολφ ανταγωνιςτικό και ευμετάβλθτο περιβάλλον τθσ αγοράσ. Θ ςωςτι 

μζτρθςθ και διαχείριςθ των κινδφνων ςτισ αγορζσ μετάλλων είναι ηωτικισ ςθμαςίασ 

για τουσ επενδυτζσ που ανικουν ςε διαφορετικοφσ τομείσ τθσ οικονομίασ λόγω του 

μοναδικοφ ρόλου τουσ ωσ ςθμαντικζσ ειςροζσ τθσ βιομθχανίασ ςτθ διαδικαςία 

καταςκευισ. Αν και παραδοςιακζσ μεκοδολογίεσ διαχείριςθσ κινδφνων ζχουν 

εργαςτεί ςτο παρελκόν, ο Θe και άλλοι, αντιμετϊπιηαν τθν πρόκλθςθ των ταχζωσ 

μεταβαλλόμενων ςυνκθκϊν τθσ αγοράσ. Οι αγορζσ απαιτοφν τισ μεκοδολογίεσ που 

εκτιμοφν περιςςότερο αξιόπιςτα και ακριβι Vars. Θ εργαςία τουσ προτείνει μια 

Ρολυκριτιρια Ανάλυςθ με βάςθ γραμμικι μεκοδολογία ςυνόλου για Value at Risk 

εκτιμιςεισ (MRNEVaR). Θ Ρολυκριτιριαανάλυςθ με χριςθ κυματιδίων ειςάγεται για 

να αναλφςει τθ δυναμικι εξζλιξθ των κινδφνων ςε ζνα μικρότερο πεδίο και 

παρζχουν γνϊςεισ ςχετικά με τισ διάφορεσ πτυχζσ τθσ υποκείμενθσ εξζλιξθσ του 

κινδφνου. Θ μθ γραμμικι προςζγγιςθ χρθςιμοποιϊντασ τθν τεχνικι του ςυνόλου 

τεχνθτϊν νευρωνικϊν δικτφων ειςάγεται για τον προςδιοριςμό των βζλτιςτων 

βαρϊν και για να ςτακεροποιιςει τισ προβλζψεισ. Οι επιδόςεισ του προτεινόμενου 

MRNEVaR και πιο παραδοςιακοφ ARMA-GARCH VaR αξιολογοφνται και 

ςυγκρίνονται κατά τθ διάρκεια εμπειρικϊν μελετϊν ςε τρεισ μεγάλεσ αγορζσ 

μετάλλων με χριςθ Κupiec δοκιμαςτικϊν ελζγχων και Diebold-Mariano διαδικαςιϊν 

δοκιμισ. Τα πειραματικά αποτελζςματα ςε μεγάλεσ αγορζσ μετάλλων 

επιβεβαιϊνουν ότι το προτεινόμενο MRNEVaR βελτιϊνει τθν ανκεκτικότθτα, τθν 

αξιοπιςτία και τθν ακρίβεια των βζλτιςτων εκτιμιςεων ςτθ μζτρθςθ του κινδφνου 

τθσ αγοράσ. Διαπιςτϊκθκε επίςθσ ότι και θ μεταβλθτότθτα και θ τετραγωνικι 

επιςτροφι παρζχουν κορυβϊδθ μζτρθςθ των πραγματικϊν κινδφνων. Θ απόδοςθ 

του MRNEVaR περιορίηεται από τθν προκατάλθψθ με τισ τρζχουςεσ προςεγγίςεισ ςε 

μετριςεισ μεταβλθτότθτασ. Τζλοσ, προτείνουν ότι με πιο ακριβι πλθρεξοφςια για 

τθν πραγματικι υποκείμενθ μεταβλθτότθτα, θ απόδοςθ του MRNEVaR κα 

μποροφςε να βελτιωκεί περαιτζρω. 

 

 • Ο Ye Pang και άλλοι, το 2007 δθμοςίευςαν το άρκρο "Ρρόβλεψθ τθσ 

τιμισ του αργοφ πετρελαίου του WNN χριςθ πετρελαίου του OECD". Γενικά θ 

πρόβλεψθ τθσ τιμισ του αργοφ του πετρελαίου ζχει προςελκφςει μεγαλφτερθ 

προςοχι από ακαδθμαϊκοφσ και τισ επιχειριςεισ τισ τελευταίεσ δεκαετίεσ. Ρολλζσ 

μελζτεσ ζχουν επιςθμάνει ότι οι πικανζσ αλλαγζσ ςτθν παγκόςμια προςφορά και 

ηιτθςθ του πετρελαίου ζχει οδθγιςει ςε ερωτιςεισ ςχετικά με τισ επιπτϊςεισ για 

τθν τιμι του αργοφ πετρελαίου. Επιπλζον, τα επίπεδα των αποκεμάτων πετρελαίου 

είναι ζνα μζτρο ιςορροπίασ, ι ανιςορροπίασ, μεταξφ τθσ παραγωγισ και τθσ 

ηιτθςθσ πετρελαίου που μποροφν να αντανακλοφν πιζςεισ ρευςτότθτασ τθσ αγοράσ 



ςε τιμζσ του αργοφ πετρελαίου, και ζτςι παρζχουν μια καλι πρόβλεψθ τθσ αγοράσ 

του αργοφ διακφμανςθσ των τιμϊν του πετρελαίου ςε βραχυπρόκεςμο ορίηοντα. 

Ζτςι, ςτθ μελζτθ τουσ, ζνα μοντζλο πρόβλεψθσ βαςιηόμενο ςε Wavelet Neural 

Network (WNN) προτάκθκε για να προβλζψει τθ μθνιαία τιμι του αργοφ 

πετρελαίου. Σε αυτό το νζο μοντζλο, του OECD βιομθχανικά επίπεδα αποκεμάτων 

πετρελαίου χρθςιμοποιικθκαν ωσ ανεξάρτθτθ μεταβλθτι, και Wavelet Neural 

Network (WNN) χρθςιμοποιικθκε για να μοντελοποιθκεί θ μθ γραμμικι ςχζςθ 

μεταξφ αποκεμάτων και των τιμϊν. Για ςκοποφσ επαλικευςθσ, θ 

WestTexasIntermediate (WTI) τιμι του αργοφ πετρελαίου χρθςιμοποιικθκε. Τα 

αποτελζςματα προβλζψεων του μοντζλου τουσ και τα ςτατιςτικά ςτοιχεία, ςε 

ςφγκριςθ με τα άλλα δφο μοντζλα, αποδεικνφουν ότι το μοντζλο τουσ μπορεί να 

χαρτογραφιςει τθ μθ γραμμικι ςχζςθ μεταξφ των αποκεμάτων και των τιμϊν spot 

πολφ καλφτερα. Επιπλζον, εντόσ δείγματοσ και απόδοςθ πρόβλεψθσ εκτόσ 

δείγματοσ ζδειξαν επίςθσ ότι το WNN με βάςθ το μοντζλο πρόβλεψθσ κα μποροφςε 

να παράγει πιο ακριβι αποτελζςματα από άλλεσ προβλζψεισ μθ γραμμικϊν και 

γραμμικϊν μοντζλων, ακόμθ και όταν το μικοσ του ορίηοντα πρόβλεψθσ ιταν 

ςχετικά μικρό ι μεγάλο. 

 

 • Ο Αndrea Coppola το 2008 δθμοςίευςε το άρκρο «Ρρόβλεψθ των 

κινιςεων των τιμϊν του πετρελαίου αξιοποιϊντασ τισ πλθροφορίεσ ςτθν 

προκεςμιακι αγορά». Θ μελζτθ του προτείνει ζνα μοντζλο πρόβλεψθσ των 

εβδομαδιαίων κινιςεων του αργοφ πετρελαίου του West Texas Intermediate, θ 

οποία εκμεταλλεφεται τισ πλθροφορίεσ που παρζχονται από τθν προκεςμιακι 

αγορά, μζςω τθσ δυναμικισ ςχζςθσ μεταξφ των τιμϊν του πετρελαίου και των 

ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ. Το κόςτοσ του μοντζλου χρθςιμοποιείται για 

να δικαιολογιςει τθν φπαρξθ μιασ μακροχρόνιασ ςχζςθσ μεταξφ των υπάρχων και 

προκεςμιακϊν τιμϊν. Θ λογικι είναι ότι αν θ ςχζςθ μεταξφ των υπαρχουςϊν και 

προκεςμιακϊν τιμϊν δείχνουν μια μακροχρόνια ιςορροπία, βραχυχρόνιεσ 

αποκλίςεισ από τθν ιςορροπία αυτι κα αντιςτακμιςτοφν από ζνα οριςμζνο βακμό 

τθσ μζςθσ αναςτροφισ ςε τωρινι-μελλοντικι βάςθ. Χρθςιμοποιϊντασ εβδομαδιαία 

ςτοιχεία από το 1986, βρικαν ςτοιχεία τθσ ςυνολοκλιρωςθσ μεταξφ τρζχουςασ 

τιμισ του πετρελαίου και τθσ τιμισ από 1,2,3 και 4-μθνϊν ςυμβολαίων μελλοντικισ 

εκπλιρωςθσ. Με δεδομζνθ τθν φπαρξθ αυτισ τθσ μακροχρόνιασ ιςορροπίασ, ζνα 

λανκαςμζνο διανυςματικό μοντζλο διόρκωςθσ (VECM) εκτιμικθκε. Σφμφωνα με 

τθν εντόσ δείγματοσ απόδοςθ του προτεινόμενου μοντζλου, οι πλθροφορίεσ που 

παρζχονται από τθν αγορά ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ του πετρελαίου 

μπορεί να εξθγιςουν ζνα αρκετά μεγάλο ποςοςτό των κινιςεων των τιμϊν του 

πετρελαίου. Το εκτιμϊμενο μοντζλο ςε ςφγκριςθ με ζνα μοντζλο του τυχαίου 

περιπάτου (RWM) ςε μια άςκθςθ πρόβλεψθσ εκτόσ δείγματοσ για να ελεγχκεί θ 

υπόκεςθ τθσ μθ προβλεπτικότθτασ. Διαπιςτϊκθκε ότι θ VECM υπερτερεί από τθν 

RWM ςτθν πρόβλεψθ 1-μινα μελλοντικισ εκπλιρωςθσ διακυμάνςεων των τιμϊν 



των ςυμβάςεων (ΔF (t, 1)), τόςο από τθν άποψθ τθσ απόδοςθσ πρόβλεψθσ ςθμείου 

και όςον αφορά τθν ικανότθτά χρονιςμοφ τθσ αγοράσ. Τζλοσ, θ απόδοςθ τθσ VECM 

ςυγκρίνεται με εκείνθ ενόσ VAR ςε διαφορζσ (VARD). Τα αποτελζςματα δείχνουν ότι 

θ VECM ξεπερνά τθ VARD, τόςο εντόσ δείγματοσ όςο και εκτόσ δείγματοσ και 

επιβεβαιϊνουν τθν αξία των πλθροφοριϊν που είναι ενςωματωμζνεσ ςτθ 

μακροχρόνια ςχζςθ τωρινϊν και μελλοντικϊν. 

 

 • O Alessandro Lanza και άλλοι, το 2005 δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Μοντελοποίθςθ και πρόβλεψθ ςυνολοκλθρωμζνων ςχζςεων μεταξφ πετρελαίου 

και των τιμϊν των προϊόντων". Ρρόςφατα, αρκετζσ μελζτεσ ζχουν ςυμβάλει ςτθν 

ερευνά τθσ ςχζςθσ μεταξφ τθσ τιμισ του αργοφ πετρελαίου και των τιμϊν των 

προϊόντων διφλιςθσ. Ωςτόςο, πολφ λιγότερθ προςοχι ζχει δοκεί ςτθν κατανόθςθ 

τθσ δυναμικισ των τιμϊν αργοφ πετρελαίου διαφορετικισ ποιότθτασ, ακόμθ και αν 

θ ποιότθτα (και, κατά ςυνζπεια, θ τιμι) του αργοφ πετρελαίου ςτθ διάκεςθ των 

διυλιςτθρίων είναι ζνασ κρίςιμοσ παράγοντασ για τισ ςτρατθγικζσ που 

χρθςιμοποιοφνται από τα διυλιςτιρια ςε όλο τον κόςμο. Κατά ςυνζπεια, μια 

βακφτερθ κατανόθςθ τθσ δυναμικισ των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου είναι ηωτικισ 

ςθμαςίασ για τθ ςφγχρονθ βιομθχανία πετρελαίου. Ζτςι, θ εργαςία τουσ ερευνά το 

αργό πετρζλαιο και τθ δυναμικι των τιμϊν των προϊόντων. Ραρουςιάηουν μια 

ςφγκριςθ μεταξφ μια ςειράσ δζκα τιμϊν του αργοφ πετρελαίου και μιασ 

δεκατεςςάρων τιμϊν των προϊόντων πετρελαίου ςε δφο διακριτζσ περιοχζσ 

(Ευρϊπθ και Αμερικι) κατά τθν περίοδο 1994-2002. Ραρζχουν μια πλιρθ ανάλυςθ 

του αργοφ πετρελαίου και τθ δυναμικι των τιμϊν των προϊόντων με τθ χριςθ 

ςυνολοκλιρωςθσ και υποδειγμάτων διόρκωςθσ ςφάλματοσ (ECM). Στθ ςυνζχεια 

χρθςιμοποιοφν τισ προδιαγραφζσ ECM για να προβλζψουν τισ τιμζσ του αργοφ 

πετρελαίου πάνω ςτον ορίηοντα Λανουαρίου 2002 - Λουνίου 2002. Τα εμπειρικά 

ςτοιχεία ζδειξαν ότι οι τιμζσ των προϊόντων είναι ςτατιςτικά ςχετιηόμενα με τθ 

βραχυπρόκεςμθ και μακροπρόκεςμθ επεξιγθςθ τθσ προςαρμογισ ςε αγορζσ 

πετρελαίου. Θ ςθμαςία των τιμϊν των προϊόντων ςε μακροχρόνια ςχζςθ είναι 

ειδικι για κάκε τομζα: ςτθν ΕΕ ιςχυρότερθ, πιο αδφναμθ ςε AM. Το ςχετικό μείγμα 

προϊόντοσ εξαρτικθκε επίςθσ από τθν περιοχι τθσ αγοράσ και τα χαρακτθριςτικά 

του επιλεγμζνου αργοφ. Επίςθσ κα άξιηε να υπογραμμιςτεί ότι οι μακροχρόνιοι 

ςυντελεςτζσ προςαρμογισ ιταν ευαίςκθτοι με τθ ςοβαρότθτα του ςυγκεκριμζνου 

αργοφ. Τζλοσ, θ ςφγκριςθ τθσ ECM με ζνα αφελζσ (βραχυχρόνιο) μοντζλο δείχνει ότι 

θ ςυνολοκλιρωςθ βελτιϊνει οριακά ςτατικζσ προβλζψεισ ςτθν Ευρωπαϊκι Ζνωςθ. 

 

 • Ο W.K. Buchananan και άλλοι, το 2001 δθμοςίευςαν το άρκρο «Ρροσ 

τα που το φυςικό αζριο: μια προςπάκεια να προβλεφκεί θ κατεφκυνςθ των 

φυςικϊν διακυμάνςεων των τιμϊν του φυςικοφ αερίου με τισ trader positions». Θ 

ζρευνά τουσ παρζχει μια μζκοδο πρόβλεψθσ τθσ κατεφκυνςθσ των κινιςεων των 

τιμϊν ςτθν αγορά του φυςικοφ αερίου για τον επόμενο μινα ςφμφωνα με τισ 



κζςεισ των ςυμμετεχόντων ςτθν αγορά ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ. Οι 

Cumby και Modest (Cumby, RE, Modest, DM, 1987 Δοκιμζσ για τθν ικανότθτά 

χρονιςμοφ τθσ αγοράσ:.. Ζνα πλαίςιο για τθν αξιολόγθςθ και πρόγνωςθ. Εφθμερίδα 

των Financial Economics 19, 169-189), εφόςον το ςκθνικό για τθν ανάλυςθ των 

κζςεων ςτθν αγορά ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ των μεγάλων hedgers 

και των κερδοςκόπων να καταλιξει ςε ςυμπεράςματα των κινιςεων των τιμϊν τθσ 

αγοράσ. Θ προτεινόμενθ μεκοδολογία προτάκθκε ωσ μζςο για τουσ διμουσ που 

ειςζρχονται ςτθν αγορά φυςικοφ αερίου για να βελτιϊςουν τθν παραγγελία τουσ 

από τισ ποςότθτεσ του φυςικοφ αερίου για τουσ επόμενουσ μινεσ, προκειμζνου να 

επωφελθκοφν από τισ προβλεπόμενεσ πικανζσ τάςεισ των τιμϊν. Τζλοσ με ςφγκριςθ 

των αποτελεςμάτων τθσ προτεινόμενθσ μεκοδολογίασ, θ ςχετικι αξία των 

πρόςκετων δεδομζνων κα γίνουν εμφανείσ και μπορεί να παρζχει πρόςκετεσ 

αποδείξεισ για τον λεπτό ςυντονιςμό τθσ διαδικαςίασ. 

 

 • Ο John Wei-Shan Hu και άλλοι, το 2012 δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Εφαρμογι Νευρωνικϊν Δικτφων ςε τιμζσ Ρρόβλεψθσ του αργοφ πετρελαίου". Θ 

παγκόςμια οικονομία βίωςε μια διαταραγμζνθ ανθςυχία τα τελευταία πζντε 

χρόνια, λόγω των μεγάλων αυξιςεων των τιμϊν του πετρελαίου και των 

τρομοκρατικϊν επικζςεων. Ενϊ θ ακριβισ πρόβλεψθ τθσ τιμισ του πετρελαίου 

είναι ςθμαντικι αλλά είναι εξαιρετικά δφςκολθ, θ μελζτθ τουσ επιχειρεί να 

προβλζψει με ακρίβεια τισ τιμζσ του αργοφ πετρελαίου, υιοκετϊντασ τρία δθμοφιλι 

νευρωνικά δίκτυα, ςυμπεριλαμβανομζνου τθ μζκοδο του πολυςτρωματικοφ 

νευρωνικοφ δικτφου, το επαναλαμβανόμενο Elman νευρωνικό δίκτυο ERNN, και το 

επαναλαμβανόμενο αςαφζσ νευρωνικό RFNN δίκτυο. Τα πειραματικά 

αποτελζςματα ζδειξαν ότι θ χριςθ των νευρωνικϊν δικτφων για τθν πρόβλεψθ των 

τιμϊν των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ αργοφ πετρελαίου ιταν 

κατάλλθλθ και θ ςυνεπισ μάκθςθ επιτεφχκθκε χρθςιμοποιϊντασ διαφορετικοφσ 

χρόνουσ κατάρτιςθσ. Επιπλζον, τα περαιτζρω αποτελζςματα ζδειξαν ότι, ςτισ 

περιςςότερεσ περιπτϊςεισ, θ απόδοςθ τθσ μάκθςθσ κα μποροφςε να βελτιωκεί με 

τθν αφξθςθ του χρόνου εκπαίδευςθσ. Επιπλζον, το RFNN είχε τθν καλφτερθ 

προβλεπτικι ικανότθτα και το MLP είχε τθ χειρότερθ από τα τρία βαςικά νευρωνικά 

δίκτυα. Αυτό το εφρθμα ζδειξε ότι, κάτω από ERNNs και RFNNs, θ προβλεπτικι 

ικανότθτα βελτιϊκθκε όταν αυξάνεται ο χρόνοσ εκπαίδευςθσ. Μία εξαιρετικι 

περίπτωςθ που εμπλζκει το BPNs, υποδθλϊνει ότι θ προβλεπτικι ικανότθτα 

βελτιϊκθκε κατά τθ μείωςθ του χρόνου εκπαίδευςθσ. Για να ςυνοψίςουμε, 

κατζλθξαν ςτο ςυμπζραςμα ότι θ RFNN ξεπζραςε τα άλλα δφο νευρωνικά δίκτυα 

ςτθν πρόβλεψθ αργοφ πετρελαίου. 

 

 • Ο Mehrzad Zamani το 20004 δθμοςίευςε το άρκρο "Οικονομετρικι 

μοντελοποίθςθ για τθ βραχυπρόκεςμθ πρόβλεψθ των τιμϊν του πετρελαίου". Είναι 

ευρζωσ γνωςτό ότι θ πρόβλεψθ των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου βιϊνεται ωσ ζνα 



πολφπλοκο εγχείρθμα. Θ πολυπλοκότθτα του ειδικά βραχυπρόκεςμα ςχετίηεται με 

κάποια απρόβλεπτα χαρακτθριςτικά τόςο ςε οικονομικά όςο και πολιτικά κζματα. 

Πςον αφορά τουσ παράγοντεσ που  αλλάηουν, το αβζβαιο μζλλον και τθν 

ευαιςκθςία τθσ αγοράσ δθμιουργοφν κάποιεσ δυςκολίεσ ςτθν πρόβλεψθ. Ζτςι ο 

Zamani ςτθν εργαςία του παρουςιάηει ςε ζνα ςφντομο χρονικό διάςτθμα τριϊν 

μθνϊν ζνα μοντζλο πρόβλεψθσ του WTI χρθςιμοποιϊντασ τα αποκζματα του OECD, 

ηιτθςθ από μθ μζλθ του OECD και προςφορά του Ο΢ΕC με βάςθ τθ μεκοδολογία 

τθσ οικονομετρίασ. Τα επίπεδα των αποκεμάτων περιλαμβάνουν SPR και 

βιομθχανικά είναι ςθμαντικά μζτρα για τθν ιςορροπία ι ανιςορροπία ςτθν αγορά 

πετρελαίου του OECD και θ παροχι του Ο΢ΕC είναι θ πιο ςθμαντικι επιρροι για τθ 

διαχείριςθ των τιμϊν του πετρελαίου και τθσ ηιτθςθσ των μθ μελϊν του OECD και 

κεωρείται ωσ δείκτθσ τθσ αγοράσ για τθν περιοχι αυτι. Σε αυτι τθ μελζτθ οι 

ςχζςεισ οικονομετρίασ μεταξφ αυτϊν των μεταβλθτϊν μελετικθκε. Δεδομζνου ότι 

τα εμπορικά αποκζματα και SPR ακολουκοφν διαφορετικοφσ ςτόχουσ, ζχουν 

μελετθκεί ξεχωριςτά. Στθ ςυνζχεια, το μοντζλο πρόβλεψθσ των τιμϊν ζχει 

αναπτυχκεί με βάςθ χρονικι υςτζρθςθ τιμϊν των βιομθχανικϊν αποκεμάτων, 

ηιτθςθ από μθ μζλθ του OECD και προςφορά του Ο΢ΕC. Το μοντζλο αυτό είναι 

χριςιμο κυρίωσ για τθ Ο΢ΕC ςτθ διερεφνθςθ των επιπτϊςεων των διάφορων 

ανϊτατων ορίων παραγωγισ για τισ μελλοντικζσ τιμζσ του πετρελαίου.  

 

 • Oι J. David Cabedo και Ismael Moya  δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Εκτίμθςθ των τιμϊν του πετρελαίου" Value at Risk "με τθν ιςτορικι προςζγγιςθ 

προςομοίωςθσ". Ο λόγοσ ιταν ότι μετά το τζλοσ του δζκατου ζνατου αιϊνα, το 

πετρζλαιο ιταν θ κφρια πθγι ενζργειασ για τθν ανκρωπότθτα, και είναι ο πιο 

ευρζωσ χρθςιμοποιοφμενοσ φυςικόσ πόροσ για τθν παραγωγι ενζργειασ. Στθν 

εργαςία τουσ, προτείνουν τθ χριςθ του Value at Risk (VaR) για τθν ποςοτικοποίθςθ 

του κινδφνου των τιμϊν του πετρελαίου. VaR παρζχει μια εκτίμθςθ για τθ μζγιςτθ 

μεταβολι τθσ τιμισ του πετρελαίου που ςυνδζεται με ζνα επίπεδο πικανότθτασ, και 

μπορεί να χρθςιμοποιθκεί για το ςχεδιαςμό ςτρατθγικϊν διαχείριςθσ κινδφνου. 

Αναλφουν τρεισ μεκόδουσ υπολογιςμοφ VaR: τυπικι προςζγγιςθ Λςτορικισ 

Ρροςομοίωςθσ, προςζγγιςθ Λςτορικισ Ρροςομοίωςθσ με προβλζψεισ ARMA (HSAF), 

που αναπτφχκθκε ςτθν παροφςα εργαςία, και θ μζκοδοσ μεταβλθτότθτασ-

ςυμμεταβλθτότθτασ που βαςίηεται ςε μοντζλα προβλζψεων ARCH. Τα 

αποτελζςματα που λιφκθκαν δείχνουν ότι θ μεκοδολογία HSAF παρζχει μια 

καλφτερθ εκτίμθςθ VaR από αυτι που προβλζπεται από τθν ιςτορικι προςζγγιςθ 

προςομοίωςθσ. Το ποςοςτό των θμερϊν όταν VaR είναι υψθλότερθ από τθν 

πραγματικι μεταβολι των τιμϊν είναι ςφμφωνα με το υποτικζμενο επίπεδο 

πικανότθτασ. Επιπλζον, θ HSAF μεκοδολογία παρουςιάηει μια πιο ευζλικτθ 

ποςοτικοποίθςθ τθσ, θ οποία ταιριάηει καλφτερα ςτισ ςυνεχείσ διακυμάνςεισ των 

τιμϊν. Τζλοσ, οι VaR εκτιμιςεισ υπολογίηονται από τθ μεκοδολογία HSAF που 



παρζχει μια πιο αποτελεςματικι ποςοτικοποίθςθ του κινδφνου από αυτι που 

προβλζπεται από τα μοντζλα ARCH. 

 

 • Οι Imad Haidar και Rodney C. Wolff  δθμοςίευςαν το άρκρο 

"Ρρόβλεψθ των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου". Ο λόγοσ ιταν ότι οι πρόςφατεσ 

αλλαγζσ τθσ ςυμπεριφοράσ των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου μεταξφ 2007 και 2009 

αναβίωςε τθν ερϊτθςθ ςχετικά με τισ υποκείμενεσ δυναμικζσ που διζπουν τισ τιμζσ 

του αργοφ πετρελαίου. Ακόμα πιο ςθμαντικά, θ εξαιρετικι ερϊτθςθ για το αν 

μποροφμε να προβλζψουμε τθν τιμι του αργοφ πετρελαίου και τισ αποδόςεισ του ι 

δεν πρζπει να επανεξεταςτεί. Ο ςτόχοσ τθσ εργαςίασ τουσ είναι να παρουςιαςτεί 

μια ανάλυςθ του αργοφ πετρελαίου θμερθςίωσ  τιμισ / απόδοςθσ. Ο ςτόχοσ είναι 

να βρεκοφν αν οι διαρκρωτικζσ αλλαγζσ ςτθν αγορά του αργοφ πετρελαίου είχαν 

επθρεάςει τθν ικανότθτα να προβλζπονται θμεριςιεσ αποδόςεισ. Επίςθσ, 

υποςτθρίηουν εάν εξακολουκεί να υπάρχει ζνα χάςμα μεταξφ των υπολογιςτικϊν 

μεκόδων και των παραδοςιακϊν ςτατιςτικϊν μεκόδων για τθν πρόβλεψθ 

χρονοςειρϊν. Ωσ εκ τοφτου, ςτο άρκρο προςπακοφν να κάνουν μια προςπάκεια να 

δοκεί θ δζουςα προςοχι ςτισ ςτατιςτικζσ ιδιότθτεσ των χρονοςειρϊν ςτθ 

διαδικαςία οικοδόμθςθσ των μοντζλων ελαφροφ υπολογιςμοφ. Ωσ εκ τοφτου, θ 

ζρευνα αρχίηει με δοκιμζσ για μθ-γραμμικότθτα ςτθ δομι αυτϊν των ςειρϊν 

χρθςιμοποιϊντασ το πιο αξιόπιςτθ δοκιμι για iid, τθ BDS δοκιμι. Το ςφςτθμα Fuzzy 

Classifier για μθ-γραμμικότθτα (FCS) που προτάκθκε από τον Kaboudan (1999) και 

το πεδίο του χρόνου δοκιμισ για μθ-γραμμικότθτα που ειςιγαγαν οι Barnett και 

Wolff (2005) χρθςιμοποιικθκαν επίςθσ. Επίςθσ, εκτιμοφν τουσ εκκζτεσ Lyapunov 

για τθ διερεφνθςθ τθσ φπαρξθσ του χάουσ ςτθν τιμι του αργοφ πετρελαίου και των 

αποδόςεϊν του. Οι δοκιμζσ δείχνουν με ςυνζπεια ότι με τθν πάροδο του χρόνου οι 

δυναμικζσ δυνάμεισ που οδθγοφςαν τθν τιμι του αργοφ πετρελαίου και των 

αποδόςεων ιταν μθ-γραμμικζσ, πικανϊσ χαμθλϊν διαςτάςεων. Επιπλζον, θ δοκιμι 

FCS παρουςιάηει ενδείξεισ υψθλοφ επιπζδου του κορφβου που ςθμαίνει ότι θ 

εξομάλυνςθ ι μείωςθ του κορφβου είναι αναγκαία για τθν επίτευξθ οποιουδιποτε 

επίπεδου ακρίβειασ προβλζψεων. Για τθν πρόβλεψθ τθσ βραχυπρόκεςμθσ 

απόδοςθσ του αργοφ πετρελαίου ςφγκριναν τθν απόδοςθ των μοντζλων ARIMA, 

τφπου EGARCH, και ANN. Καταλιγουν ςτο ςυμπζραςμα ότι είναι δυνατόν να 

προβλεφκεί θ τιμι του αργοφ πετρελαίου με τθ χριςθ μθ-γραμμικά μοντζλα 

δεδομζνου ότι τα μζτρα ελζγχου του κορφβου χρθςιμοποιοφνται. Τα αποτελζςματα 

δείχνουν επίςθσ κάποια ςτοιχεία για τθν αποτελεςματικι πολυ-βθματικι πρόβλεψθ 

(ζωσ και 26 βιματα) για τθν εξομάλυνςθ θμεριςιων αποδόςεων. Τζλοσ, αναμζνουν 

ότι θ ανάλυςθ που παρουςιάηεται ςτθν εργαςία τουσ, κα είναι χριςιμθ για τουσ 

ερευνθτζσ / ενεργειακοφσ οικονομολόγουσ που ενδιαφζρονται για τθν πρόβλεψθ 

τθσ τιμισ του αργοφ πετρελαίου και τθσ απόδοςθσ του. 

 



 • O Thomas A. Knetsch το 2006 δθμοςίευςε το άρκρο "Ρρόβλεψθ τθσ 

τιμισ του αργοφ πετρελαίου μζςω απόδοςθ ευκολίασ". Ο βιομθχανοποιθμζνοσ 

κόςμοσ εξαρτάται από το αργό πετρζλαιο ωσ κεντρικι πθγι του ενεργειακοφ 

εφοδιαςμοφ. Δεδομζνου ότι θ οικονομικι δραςτθριότθτα και ο πλθκωριςμόσ 

επθρεάηονται από τθν τιμι του πετρελαίου, οι μακροοικονομικζσ προβλζψεισ 

βαςίηονται ςε μελλοντικι εξζλιξι του. Θ τιμι του πετρελαίου ςυνικωσ κακορίηεται 

ζξω από τον πυρινα των μακροοικονομικϊν αςκιςεων προβολισ. Ωσ εκ τοφτου, 

προκειμζνου να προβλεφκεί θ τιμι του αργοφ πετρελαίου, θ παροφςα εργαςία 

αναπτφςςει μια τεχνικι που βαςίηεται ςτθν παροφςα αξία του μοντζλου 

ορκολογικισ τιμολόγθςθσ των βαςικϊν προϊόντων. Θ προςζγγιςθ προτείνει τθ 

μετατόπιςθ  του προβλιματοσ τθσ πρόγνωςθσ ςτθν οριακι απόδοςθ ευκολίασ που 

μπορεί να προζρχεται από τθ ςχζςθ κόςτουσ μεταφοράσ. Σε μια αναδρομικι 

ανάλυςθ εκτόσ δείγματοσ, θ ακρίβεια τθσ πρόβλεψθσ ςε ορίηοντεσ εντόσ ενόσ ζτουσ 

ελζγχεται από τθ ρίηα του μζςου τετραγωνικοφ ςφάλματοσ, κακϊσ και το μζςο 

ςφάλμα και τθ ςυχνότθτα μιασ ςωςτισ πρόβλεψθσ τθσ κατεφκυνςθσ τθσ αλλαγισ. 

Για όλα τα κριτιρια που χρθςιμοποιοφνται, το προτεινόμενο εργαλείο πρόβλεψθσ 

ξεπερνά τθν προςζγγιςθ που χρθςιμοποιεί προκεςμιακζσ τιμζσ ωσ άμεςουσ 

προάγγελουσ των μελλοντικϊν τιμϊν. Vis-a-vis, το μοντζλο τυχαίου περιπάτου, δεν 

βελτιϊνουν ςθμαντικά τθν ακρίβεια τθσ πρόβλεψθσ, αλλά παρζχουν πολφτιμεσ 

δθλϊςεισ ςχετικά με τθν κατεφκυνςθ τθσ αλλαγισ. 

 

 • Ο Sang Hoon Kang και άλλοι, και άλλοι,  το 2009 δθμοςίευςαν το 

άρκρο "Ρρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ ςτισ αγορζσ αργοφ πετρελαίου". Θ 

μοντελοποίθςθ και θ πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ τθσ τιμισ του πετρελαίου είναι 

ςθμαντικζσ ειςροζσ ςε μακροοικονομικά μοντζλα τφπων αποτίμθςθσ δικαιωμάτων 

προαίρεςθσ και μοντζλα επιλογισ χαρτοφυλακίου. Το άρκρο ερευνά τθν 

αποτελεςματικότθτα ενόσ μοντζλου μεταβλθτότθτασ για τρεισ αγορζσ αργοφ 

πετρελαίου - Brent, Dubai και West Texas Intermediate (WTI) - ςε ςχζςθ με τθν 

ικανότθτά του να προβλζψει και να εντοπίςει αςτάκεια ςχθματοποιθμζνων 

δεδομζνα, ιδίωσ τθν επιμονι αςτακοφσ ι μακροπρόκεςμθσ μνιμθσ. Στο πλαίςιο 

αυτό, εκτιμοφν τθν ανκεκτικότθτα τθσ αςτάκειασ των τριϊν τιμϊν του αργοφ 

πετρελαίου με τθ χριςθ μοντζλων υπό όρουσ μεταβλθτότθτασ. Τα μοντζλα CGARCH 

και FIGARCH ιταν καλφτερα εξοπλιςμζνα για να ςυλλάβουν τθν  επιμονι από το 

GARCH και το IGARCH μοντζλο. Ακόμθ πιο ςθμαντικό, το FIGARCH μοντζλο για το 

αργό πετρζλαιο ςτο Brent και το Ντουμπάι προςφζρει ανϊτερθ απόδοςθ ςε εκτόσ 

δείγματοσ προβλζψεισ μεταβλθτότθτασ, ενϊ το CGARCH μοντζλο για το WTI 

αποκαλφπτει μια καλφτερθ πρόβλεψθ ακρίβειασ από ό,τι άλλα μοντζλα. Τα 

αποτελζςματα δείχνουν ότι οι ενεργειακοί οικονομολόγοι, δείκτεσ ενεργειακισ 

πολιτικισ, και οι οικονομικοί αναλυτζσ κα πρζπει να εξετάςουν τθν εμμονι ι 

μεγάλθ μνιμθ ςτθ μεταβλθτότθτα των τιμϊν του αργοφ πετρελαίου, κακϊσ τα 



μοντζλα CGARCH και FIGARCH παρζχουν τθν καλφτερθ πρόβλεψθ για το αργό 

πετρζλαιο. 

 • O Tan Suk Shiang το 2010 δθμοςίευςε το άρκρο "Ρρόβλεψθ 

μεταβλθτότθτασ με ομαλι εκκετικι μεταβατικι εξομάλυνςθ ςτθν αγορά 

εμπορευμάτων". Τα τελευταία χρόνια, τα εμπορεφματα βρίςκονται ςτο επίκεντρο 

τθσ προςοχισ από τουσ εμπόρουσ, τουσ επενδυτζσ, τουσ φορείσ χάραξθσ πολιτικισ, 

τουσ κερδοςκόπουσ και τουσ παραγωγοφσ. Ο ςτόχοσ τθσ μελζτθσ είναι να ςυγκρίνει 

τθν προβλεπτικι ακρίβεια τθσ μεκόδου  ad hoc δθλαδι Ομαλι Εκκετικι μεταβατικι 

εξομάλυνςθ (STES) με ςτατιςτικά μοντζλα και ςυγκεκριμζνα τα μοντζλα 

παραλλαγϊν GARCH ςτθν αγορά των βαςικϊν προϊόντων και να διερευνιςουν τισ 

πλθροφορίεσ που περιζχονται ςε δεδομζνα υψθλισ ςυχνότθτασ για να εξθγθκοφν 

ςφμφωνα με τθν ακρίβεια τθσ πρόβλεψθσ τθσ μεταβλθτότθτασ. Επίςθσ, ο Shiang 

είχε δοκιμάςει τθν ακρίβεια τθσ πρόβλεψθσ μεταβλθτότθτασ 5 ειδϊν STES μοντζλων 

ςτθν αγορά εμπορευμάτων. Θ υπεραπόδοςθ των STES αποκάλυψε ότι τα ειδικά 

χαρακτθριςτικά, όπωσ θ εποχικότθτα και θ μεταβλθτότθτα και αντίςτροφο 

αποτζλεςμα μόχλευςθσ που βρζκθκαν ςτισ αγορζσ εμπορευμάτων προςαρμόηονται 

καλά ςε STES μοντζλα. Θ προβλεπτικι ικανότθτα του STES ζχει αποδειχκεί 

ιςχυρότερθ από ό,τι τα δθμοφιλι μοντζλα όπωσ τα GARCH. Τα ςυνολικά 

αποτελζςματα ζδειξαν ότι, STES μοντζλα ζχουν πολφ καλζσ επιδόςεισ ςτισ 

μεκόδουσ αξιολόγθςθσ και ςυγκεκριμζνα ςε RMSE. Θ χαμθλότερθ τιμι RMSE 

φαίνεται ςε Daily-GARCH και Daily-STES ενϊ θ εφαρμοςμζνθ διακφμανςθ ωσ 

υποκατάςτατο για τθν πραγματικι διακφμανςθ ζδειξε ότι θ υψθλι ςυχνότθτα των 

δεδομζνων παρζχει καλφτερεσ προβλζψεισ μεταβλθτότθτασ των αποδόςεων ςε 

ςφγκριςθ με το τετραγωνικό ςφάλμα ωσ πραγματικι διακφμανςθ. Αυτό ςθμαίνει ότι 

κακθμερινά γεγονότα δίνουν επαρκείσ πλθροφορίεσ για τθ διαδικαςία πρόβλεψθσ. 

Ενϊ τα αποτελζςματα για τα μοντζλα χωρίσ παλινδρόμθςθ ι με επιπλζον 

μεταβλθτι μετάβαςθ ζχουν δείξει ότι, θ επιςτροφι των άλλων βαςικϊν προϊόντων 

δεν ζχει καμία επίδραςθ ςτθν πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ είτε ςτθν απόδοςθ 

του αργοφ πετρελαίου ι χρυςοφ ςε τόςο RV όςο και ςε τετραγωνικό ςφάλμα 

χρθςιμοποιικθκε ωσ αντιπροςωπευτικό τθσ πραγματικισ διακφμανςθσ. Ραρ 'όλα 

αυτά, μόνο θ απόδοςθ του χρυςοφ ζχει ςθμαντικό αντίκτυπο για να αποδϊςει τθ 

μεταβλθτότθτα του αργοφ πετρελαίου όταν το τετραγωνικό ςφάλμα 

χρθςιμοποιείται ωσ πραγματικι διακφμανςθ. Ρροτείνουν ότι ζνα ευρφτερο φάςμα 

βαςικϊν προϊόντων κα πρζπει να διερευνθκεί κατά STES ςε βάκοσ για το 

μελλοντικι  ζρευνα. 

 

 • O Manmohan Σ. Kumar το 1991 ζγραψε το άρκρο «Ακρίβεια 

πρόβλεψθσ των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ των τιμϊν του αργοφ 

πετρελαίου». Το άρκρο του αναλφει τθν ανάπτυξθ των ςυμβολαίων μελλοντικισ 

εκπλιρωςθσ του αργοφ πετρελαίου ςτισ αγορζσ και εξετάηει τθν ακρίβεια των 

προβλζψεων που λαμβάνονται με τθ χριςθ τιμϊν ςυμβολαίων μελλοντικισ 



εκπλιρωςθσ. Μια ςειρά από εμπειρικζσ αςκιςεισ διεξιλκε για να αξιολογθκεί θ 

"αμερολθψία", και θ ακρίβεια των προβλζψεων. Ζνα εκτεταμζνο ςφνολο 

δεδομζνων, που καλφπτουν τθν περίοδο από τθν ζναρξθ των ςυναλλαγϊν του 

αργοφ πετρελαίου ςτο New York Mercantile Exchange από το 1990, 

χρθςιμοποιικθκε για το ςκοπό αυτό. Μια ανάλυςθ  μζςων ακραίων αποδόςεων 

που κα μποροφςε να προζρχονται από εκμετάλλευςθ ςυμβολαίων μελλοντικισ 

εκπλιρωςθσ δεν φαίνεται να δείχνει κάποια ςυςτθματικι μερολθψία ςτισ 

προκεςμιακζσ τιμζσ. Το αποτζλεςμα αυτό ςυμπλθρϊνει τα αποτελζςματα τθσ 

ςφγκριςθσ των προβλζψεων με χριςθ ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ με 

προβλζψεισ που χρθςιμοποιοφν το μοντζλο τυχαίου περιπάτου, το οποίο ζδειξε ότι 

το προθγοφμενο παρείχε πιο ακριβείσ προβλζψεισ για όλουσ τουσ χρονικοφσ 

ορίηοντεσ πρόβλεψθσ. Κακϊσ το μικοσ του ορίηοντα πρόβλεψθσ αυξάνεται, θ 

ακρίβεια των δφο τφπων των προβλζψεων ελαττϊκθκε ςθμαντικά. Θ ανάλυςθ του 

εντόσ μθνόσ τιμϊν των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ πρότεινε κάποια 

οριακι βελτίωςθ ςτθν ακρίβεια πρόβλεψθσ για μακρινοφσ ορίηοντεσ, ςε ςφγκριςθ 

με το τζλοσ του κφκλου των τιμϊν του μινα. Ρροβλζψεισ ςυμβολαίων μελλοντικισ 

εκπλιρωςθσ των τιμϊν ιταν επίςθσ πιο ακριβείσ ςε ςφγκριςθ με τισ προβλζψεισ 

που λαμβάνονται χρονικά μοντζλα κακϊσ και επικριτικζσ και οικονομετρικζσ 

προβλζψεισ. Συνδυάηοντασ τισ προβλζψεισ από εναλλακτικζσ τεχνικζσ, αποδόκθκε 

μόνο μια οριακι βελτίωςθ όςον αφορά τθν διακφμανςθ των ςφαλμάτων 

πρόβλεψθσ. Τα εμπειρικά αποτελζςματα υποδεικνφουν ζντονα ότι οι τιμζσ των 

ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ παρείχαν προβλζψεισ που ιταν, ςε γενικζσ 

γραμμζσ, ανϊτερεσ από αυτζσ που λαμβάνονται από εναλλακτικζσ τεχνικζσ για 

βραχυπρόκεςμουσ ορίηοντεσ. Για περιςςότερουσ μακρινοφσ ορίηοντεσ, θ ακρίβειά 

τουσ δεν μειϊνεται ςθμαντικά. Ωςτόςο, ακόμθ και για αυτοφσ τουσ ορίηοντεσ οι 

προβλζψεισ μελλοντικισ εκπλιρωςθσ δεν ιταν χειρότερεσ, και ιταν ςυχνά 

καλφτερεσ, ςε ςφγκριςθ με εκείνεσ που λαμβάνονται από εναλλακτικζσ τεχνικζσ. 

 

 • Θ Margarete E. Slade το 1982 δθμοςίευςε το άρκρο "Τάςεισ των 

τιμϊν των φυςικϊν πόρων: Μια ανάλυςθ ςε πεδίο χρόνου". Θ εργαςία αυτι ιταν 

μια προςπάκεια να ςυμβιβάςει τισ κεωρθτικζσ προβλζψεισ τθσ αφξθςθσ των τιμϊν 

με τθν πάροδο του χρόνου με εμπειρικά ευριματα τθσ πτϊςθσ των πραγματικϊν 

τιμϊν. Ζνα μοντζλο για τθν μακροπρόκεςμθ εξζλιξθ των τιμϊν των μθ ανανεϊςιμων 

φυςικϊν πόρων (τα ορυκτά προϊόντα) όταν δεν υπιρχε εξωγενισ τεχνολογικι 

εξζλιξθ και ενδογενείσ αλλαγζσ ςτο βακμό των εξοριηόμενων μεταλλευμάτων 

προτείνει ζνα U-shaped time path για τισ ςχετικζσ τιμζσ. Θ ανάλυςθ τθσ 

μακροχρόνια ςχζςθσ των κινιςεων των τιμϊν των μθ ανανεϊςιμων φυςικϊν πόρων 

εμπορευμάτων αποκάλυψε ότι, με ζνα γραμμικό μοντζλο, οι εκτιμϊμενοι 

ςυντελεςτζσ τάςεων ιταν τόςο κετικοί όςο και αρνθτικοί και ιταν ςθμαντικοί ςε 

επίπεδο εμπιςτοςφνθσ 90% ςε λίγο μόνο πάνω από το μιςό του των περιπτϊςεων 

που εξετάςτθκαν. Ωσ εκ τοφτου, καμία γενίκευςθ δεν μπορεί να γίνει ςχετικά με τθν 



ζλλειψθ φυςικϊν πόρων από ζνα γραμμικοφ μοντζλου. Σε αντίκεςθ, με ζνα 

τετραγωνικό μοντζλο, ενςωματωμζνεσ τάςεισ για τισ τιμζσ όλων των μεγάλων 

μετάλλων και καυςίμων ζδειξαν τθν προβλεπόμενθ κυρτι καμπυλότθτα-αρχικά 

πτωτικι αλλά ζπειτα αυξικθκε- και όλοι εκτόσ από ζναν από τα εκτιμϊμενουσ 

ςυντελεςτζσ των τετραγωνιςμζνων όρων ιταν ςτατιςτικά ςθμαντικοί ςτο 90% του 

επιπζδου εμπιςτοςφνθσ. Οι ενςωματωμζνεσ γραμμικζσ τάςεισ των μοντζλων 

υποτιμοφν τισ ςχετικζσ τιμζσ όλων των μεγάλων μετάλλων και των καυςίμων τα 

τελευταία χρόνια τθσ περιόδου 1870-1978, επειδι οι τιμζσ όλων των εμπορευμάτων 

ζχουν περάςει τα ελάχιςτα ςθμεία των U καμπυλϊν και ζχουν αρχίςει να αυξάνουν 

. Ωσ εκ τοφτου, αν θ ζλλειψθ αυτι μετράται από τισ ςχετικζσ τιμζσ, τα ςτοιχεία 

δείχνουν ότι οι μθ ανανεϊςιμοι φυςικοί πόροι αρχίηουν να ςπανίηουν. Το μοντζλο 

που παρουςιάηεται εδϊ είναι πολφ απλό και αφελισ. Ραραβλζπει πολλζσ 

ςθμαντικζσ πτυχζσ τθσ ςχζςθσ βιομθχανία ορυκτϊν -κόςτουσ και τιμολόγθςθσ, όπωσ 

περιβαλλοντικοφσ κανονιςμοφσ,  φορολογικι πολιτικι, τθ δομι τθσ αγοράσ, κακϊσ 

και ζλεγχο των τιμϊν. Ραρ 'όλα αυτά, εμφανίςτθκε ζνα ξεκάκαρο πρότυπο  των 

κινιςεων των τιμϊν των ορυκτϊν αγακϊν, κακϊσ και χριςιμεσ γενικεφςεισ για τθ 

μακροχρόνια ςχζςθ τθσ ςυμπεριφορά των τιμϊν μπορεί να γίνει από αυτό το απλό 

μοντζλο. 

 

 • O Paolo Agnolucci το 2009 δθμοςίευςε το άρκρο «Μεταβλθτότθτα 

ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ του αργοφ πετρελαίου: Μια ςφγκριςθ τθσ 

προβλεπτικι ικανότθτα του GARCH και μοντζλων τεκμαρτισ μεταβλθτότθτασ". Ενϊ 

τα μοντζλα GARCH ζχουν ζνα καλό ιςτορικό ςτθν παροχι ακριβϊν εκτιμιςεων για 

τθν μεταβλθτότθτα των αποδόςεων από χρθματοοικονομικά περιουςιακά ςτοιχεία, 

οι επιδόςεισ τουσ χειροτερεφουν όταν αυτά τα μοντζλα χρθςιμοποιοφνται για τθν 

παραγωγι προβλζψεων. Τα ςυμβόλαια μελλοντικισ εκπλιρωςθσ WTI ειςθγμζνα 

ςτο NYMEX διαπραγματεφονται πιο πολφ ςτον τομζα τθσ ενζργειασ. Το άρκρο του 

Agnolucci ςυγκρίνει τθν προβλεπτικι ικανότθτα των δφο προςεγγίςεων που 

μποροφν να χρθςιμοποιθκοφν για τθν πρόβλεψθ μεταβλθτότθτασ: GARCH τφπου 

μοντζλα, όπου οι προβλζψεισ λαμβάνονται μετά από εκτίμθςθ των μοντζλων 

χρονολογικϊν ςειρϊν, κακϊσ και ζνα μοντζλο μεταβλθτότθτασ όταν οι προβλζψεισ 

που λαμβάνονται αναςτρζφουν ζνα από τα μοντζλα που χρθςιμοποιοφνται για τισ 

επιλογζσ τιμϊν . Ραρά το γεγονόσ ότι ο κφριοσ ςκοπόσ τθσ ζρευνασ είναι να 

αξιολογθκεί όποιο μοντζλο παράγει τθν καλφτερθ πρόβλεψθ τθσ μεταβλθτότθτασ 

για το ςυμβόλαιο μελλοντικισ εκπλιρωςθσ WTI, αξιολογοφνται ςφμφωνα με τα 

ςτατιςτικά και κριτιρια βαςιςμζνα ςε παλινδρόμθςθσ, που εξετάηει κατά πόςο θ 

μεταβλθτότθτα των ςυμβολαίων μελλοντικισ εκπλιρωςθσ του πετρελαίου 

επθρεάηεται από αςφμμετρεσ ςυνζπειεσ, εάν οι παράμετροι των μοντζλων GARCH 

επθρεάηονται από τθν κατανομι των ςφαλμάτων και αν επιτρζπουν ςε ζνα χρονικά 

μεταβαλλόμενο Longrun mean ςτθ μεταβλθτότθτα να παράγει κάποια βελτίωςθ ςε 

ςχζςθ με τισ προβλζψεισ που λαμβάνονται από τα μοντζλα GARCH. Τζλοσ προτείνει 



ότι κα ιταν χριςιμο να εκτιμθκεί θ ακρίβεια των μοντζλων πρόβλεψθσ με βάςθ 

ολοκλθρωμζνθ μεταβλθτότθτα, κατά πόςον είναι δυνατόν να επωφελθκοφν από 

λανκαςμζνεσ επιλογζσ αφοφ λθφκοφν υπόψθ το κόςτοσ των ςυναλλαγϊν αν θ 

ςφγκριςθ των μοντζλων πρόβλεψθσ τθσ μεταβλθτότθτασ επθρεάηεται από το 

κριτιριο που χρθςιμοποιικθκε κατά τθν άςκθςθ και τον αντίκτυπο των πιο 

εξελιγμζνων μοντζλων αποτίμθςθσ δικαιωμάτων προαίρεςθσ για τθν ανάλυςθ που 

αναφζρκθκαν ςτο παρόν ζγγραφο. 

που λαμβάνονται από εναλλακτικζσ τεχνικζσ. 

 

 • Οι Ατςαλάκθσ, Δθμθτρακάκθσ και Ηοπουνίδθσ το 2011 δθμοςίευςαν 

το μοντζλο WASP για τθν πρόβλεψθ των τιμϊν των μετοχϊν. Είναι ζνα υβριδικό 

μοντζλο που ςυνδυάηει το ANFIS μοντζλο με τθ κεωρία κυμάτων Elliot. Τα 

αποτελζςματα ζδειξαν εξαιρετικι ακρίβεια πρόβλεψθσ. 

 

 • Οι Ατςαλάκθσ, Βαλαβάνθσκαι Ηοπουνίδθσ το 2009 παρουςίαςαν το 

μοντζλο PATSOS γιατθν πρόβλεψθ των τιμϊν του χρθματιςτθρίου. Το PATSOS 

αποτελείται από δφο ANFIS μοντζλα. Το ζνα λειτουργεί ωσ ελεγκτισ και το δεφτερο 

είναι ςτθν ουςία θ διαδικαςία που κάνει τθν πρόβλεψθ. Με αυτό τον τρόπο 

κατάφεραν να αυξιςουν αρκετά τθν ακρίβεια τθσ πρόβλεψθσ. 

  



ΔΕΔΟΜΕΝΑ 

 

Εικοςιπζντε χρονοςειρζσ δεδομζνων διαφορετικϊν προϊόντων που 

διαπραγματεφονται ςτισ διεκνείσ αγορζσ χρθςιμοποιικθκαν ςτθν παροφςα εργαςία 

που καλφπτουν μια περίοδο από τον Λανουάριο του 2006 μζχρι το Μάιο του 2014. 

Οι χρονοςειρζσ ακολουκοφν τυχαίο περίπατο και δεν υπάρχει ντετερμινιςτικι τάςθ. 

Οι τιμζσ δεν είναι ςτακερζσ, αλλά θ πρϊτεσ διαφορζσ (αποδόςεισ) φαίνονται 

ςτάςιμεσ. Το μζςο μθ-ςτακερό χαρακτθριςτικό τθσ ςειράσ τιμϊν μετριάηεται με τθν 

διαφοροποίθςθ των αρχικϊν ςειρϊν. 

Ραρόλο που δεν υπάρχει κάποιοσ ςυγκεκριμζνοσ τρόποσ ςχετικά με το πϊσ 

χωρίηονται τα ςτοιχεία για νευρο-αςαφι εφαρμογζσ, θ γενικι πρακτικι είναι να 

διακζςει κανείσ περιςςότερα δεδομζνα για το μοντζλο καταςκευισ και επιλογισ. Οι 

περιςςότερεσ μελζτεσ ςτθ βιβλιογραφία χρθςιμοποιοφν κατάλλθλθ αναλογία του 

διαχωριςμοφ των δεδομζνων για τθν κατάρτιςθ (ςτο δείγμα) και αξιολόγθςθσ (από 

δείγματα) όπωσ 70: 30%, 80: 20%, ι 90: 10%. Σε αυτι τθ μελζτθ ζχουμε επιλζξει 60 

παρατθριςεισ για τθν από τθν αξιολόγθςθ του δείγματοσ που αντιςτοιχοφν ςε τρεισ 

μινεσ επενδυτικό ορίηοντα (εκτόσ από τα Σαββατοκφριακα). Τα υπόλοιπα ςτοιχεία 

αφοροφν τισ υπόλοιπεσ παρατθριςεισ δεδομζνων που ζχουν χρθςιμοποιθκεί για 

τθν εντόσ δείγματοσ εκπαίδευςθ και τθν αξιολόγθςθ του μοντζλου. Το 

προτεινόμενο μοντζλο εφαρμόηεται ςε 25 βαςικά προϊόντα που απαρικμοφνται 

κατωτζρω: βαμβάκι ΘΡΑ, χρυςό, αςιμι, χαλκό, πλατίνα, το πετρζλαιο Brent, αργό 

πετρζλαιο, φυςικό αζριο, πετρζλαιο κζρμανςθσ, καφζ ΘΡΑ, καλαμπόκι ΘΡΑ, ςιτάρι 

ΘΡΑ, Λονδίνο ηάχαρθ, κακάο ΘΡΑ, χυμό πορτοκαλιοφ, ηάχαρθ ΘΡΑ, πετρζλαιο 

εςωτερικισ καφςθσΛονδίνου, καφζΛονδίνου, κακάο Λονδίνου, εκπομπζσ διοξειδίου 

του άνκρακα, ςόγια Θνωμζνων Ρολιτειϊν, ςογιζλαιο ΘΡΑ, ςιτάριΛονδίνου, 

παλλάδιο και ηϊντα βοοειδι. 

  



ΘΕΩΡΗΣΙΚΗ ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 

Το μοντζλου που καταςκευάςτθκε και παρουςιάηεται ςτθν παροφςα εργαςία είναι 

ζνα υβριδικό μοντζλο το οποίο ςυνδυάηει τθ κεωρίακυμάτων του Elliot, τα 

νευρωνικά δίκτυα και τθν αςαφι λογικι. 

Θεωρία κυμάτων Elliott 

 

Θ κεωρία των κυμάτων Elliott αναπτφχκθκε από τον  Ralph Nelson Elliott, τθ 

δεκαετία του 1930. Ο Elliott  υποςτιριξε ότι  οι τάςεισ των μετοχϊν ακολουκοφν 

ςυγκεκριμζνεσ πορείεσ (patterns), οι οποίεσ είναι προβλζψιμεσ τόςο 

μακροπρόκεςμα, όςο και βραχυπρόκεςμα. Ο Elliott, δθμοςίευςε τισ ιδζεσ του ςτο 

βιβλίο του, “Θ αρχι των κυμάτων Elliott” το 1938. Χρθςιμοποιϊντασ δεδομζνα από 

μετοχζσ, παρατιρθςε ότι  θ φαινομενικά χαοτικι πορεία των μετοχϊν, αποκαλφπτει 

μια αρμονία που βρίςκει κανείσ ςτθ φφςθ. Θ ανακάλυψθ του Elliott βαςίςτθκε 

αποκλειςτικά ςτθν παρατιρθςθ. Σε μεταγενζςτερο χρόνο, προςπάκθςε να εξθγιςει 

τθν ρίηα τθσ ςυμπεριφοράσ αυτισ των μετοχϊν, βαςιηόμενοσ ςε ψυχολογικοφσ 

λόγουσ. Το κυριότερο ςθμείο τθσ κεωρίασ του  Elliott είναι το γεγονόσ ότι  θ 

επαναλαμβανόμενθ πορεία αποτελείτε από οκτϊ κφματα, όπωσ φαίνεται ςτο 

διάγραμμα 1. 

 

 

Διάγραμμα 1 

Από το διάγραμμα παρατθροφμε ότι  ο κφκλοσ των οκτϊ κυμάτων περιλαμβάνει τα 

κφματα 1, 3, 5 που ακολουκοφν τθν τάςθ (ανοδικι τάςθ ςτο ςχιμα), τα κφματα 2,4 

ωσ μικρζσ διορκϊςεισ ενάντια τθν τάςθ. Τα κφματα a,b,c αποτελοφν τθν διόρκωςθ 



τθσ τάςθσ, με τα κφματα a,c να ζχουν αντίκετθ πορεία ςε ςχζςθ με τθν τάςθ, και το 

κφμα b να αποτελεί διόρκωςθ ςτθν διόρκωςθ. Ππωσ φαίνεται ςτο διάγραμμα 2 ο 

κφκλοσ των 8 κυμάτων επαναλαμβάνεται ςτο ίδιο μοτίβο και δθμιουργεί ζναν 

υπερκφκλο (super cycle). 

 

 

Διάγραμμα 2 

 

O Elliott αναφζρει τθν φπαρξθ 9 κφκλων, διαφορετικισ διάρκειασ, εκ των οποίων ο 

μεγαλφτεροσ ςυμπεριλαμβάνει τουσ μικρότερουσ. Οι κφκλοι αυτοί ςε διαβάκμιςθ 

από το μεγαλφτερο ςτο μικρότερο είναι οι ακόλουκοι: 

 Grand Supercycle 

 Supercycle 

 Cycle 

 Primary 

 Intermediate 

 Minor 

 Minute 

 Minuette 

 Subminuette 

 



Οι χρονικζσ διάρκειεσ των κφκλων κυμαίνονται από λεπτά μζχρι δεκαετίεσ. Για κάκε 

κφκλο ιςχφουν κάποιοι κανόνεσ, όςον αφορά τθ διάρκεια και το μζγεκοσ ενόσ 

κφματοσ. Οι κυριότεροι κανόνεσ ςυνοψίηονται ςτουσ ακόλουκουσ: 

 Το δεφτερο κφμα δεν μπορεί να είναι μεγαλφτερο από το πρϊτο, και δεν 

μπορεί να επιςτρζφει ςε τιμι μικρότερθ από τθν αρχι του πρϊτου κφματοσ..  

 Το τρίτο κφμα δεν είναι ποτζ το μικρότερο ςε ςφγκριςθ με το πρϊτο και το 

πζμπτο.  

 Το τζταρτο κφμα δεν επιςτρζφει ςε επίπεδα χαμθλότερα από το τζλοσ του 

πρϊτου κφματοσ. Το ίδιο ιςχφει και για το κφμα Α.  

 Συνικωσ το τρίτο κφμα παρουςιάηει τθν μεγαλφτερθ δυναμικι, εκτόσ από τισ 

περιπτϊςεισ που το πζμπτο κφμα είναι εκτεταμζνο(φαινόμενο κατά το οποίο 

το πζμπτο κφμα αποτελείτε από 5 κφματα). 

 Το πζμπτο κφμα πρζπει να οδθγεί ςε υψθλότερο ςθμείο από το τρίτο 

Εξήγηςη ςυμπεριφοράσ Κυμάτων 

 

Κφμα 1ο: Εμπειρικά, περίπου τα μιςά από τα πρϊτα κφματα, αποτελοφν μζροσ τθσ 

διαδικαςίασ ςτιριξθσ (του προθγοφμενου κφματοσ), και για αυτό το λόγο ακολουκεί 

μια ςθμαντικι διόρκωςθ από το κφμα 2. Κατά τθ διάρκεια του πρϊτου κφματοσ, 

επικρατοφν ςυνικωσ οι “ανοιχτζσ πωλιςεισ” κακϊσ θ πλειοψθφία κεωρεί ότι  θ 

γενικότερθ τάςθ είναι πτωτικι, και ότι  απλά το πρϊτο κφμα είναι θ τελευταία 

ευκαιρία για ςφντομο κζρδοσ. Τα άλλα μιςά από τα πρϊτα κφματα  δθμιουργοφνται 

ωσ αποτζλεςμα μεγάλων επιπζδων ςτιριξθσ που δθμιουργικθκαν από τα 

προθγοφμενα κφματα. Σε αυτιν τθν περίπτωςθ τα κφματα παρουςιάηουν 

μεγαλφτερθ δυναμικι και μικρότερθ διόρκωςθ  

 

Κφμα 2ο: Τα δεφτερα κφματα, ςυνικωσ επιςτρζφουν περίπου ςτα επίπεδα του 

πρϊτου κφματοσ, εξανεμίηοντασ τα κζρδθ του πρϊτου κφματοσ. Θ πλειονότθτα των 

επενδυτϊν κεωρεί ότι  θ αγορά ζχει γυρίςει ςε επίπεδα ςτιριξθσ. 

 

Κφμα 3ο: Τα τρίτα κφματα αποτελοφν τισ κυριότερεσ επιδιϊξεισ των επενδυτϊν. 

Ζχουν δυναμικι, και θ τάςθ είναι ορατι. Θ αυτοπεποίκθςθ των επενδυτϊν 

επιςτρζφει. Γενικότερα επικρατεί ζνα κλίμα εφορίασ, το οποίο ανατροφοδοτεί τισ 

αυξθτικζσ τάςεισ, μζχρι και αυτό το κφμα να ξεκυμάνει. Αξίηει να ςθμειωκεί ότι το 

τρίτο κφμα, είναι το πιο αναγνωρίςιμο ςτισ αγορζσ από τουσ επενδυτζσ που 

αποφαςίηουν με βάςθ τα κφματα Elliott. Το κετικότερο ςθμείο του 3ου κφματοσ, για 

τουσ παραπάνω επενδυτζσ είναι το γεγονόσ ότι  βρίςκονται ςε ετοιμότθτα, 

αναμζνοντασ το πζρασ του 4ου κφματοσ, ϊςτε να επενδφςουν ςτθν αρχι του 5ου 

κφματοσ. Αυτό γίνεται για το λόγο ότι δφςκολα μπορεί κανείσ να εντοπίςει το τρίτο 

κφμα από τθν αρχι του, και ζτςι το να περιμζνει κανείσ τθ λιξθ του 3ου, είναι πιο 

ςίγουρθ τακτικι, αν μπορεί κανείσ να μιλιςει για ςιγουριά ςτισ αγορζσ. 



 

Κφμα 4ο: Τα τζταρτα κφματα είναι και αυτά με τθ ςειρά τουσ ιδιαίτερα 

αναγνωρίςιμα, και προβλζψιμα. Κατά τθ διάρκεια αυτοφ του κφματοσ, οι μετοχζσ 

παρουςιάηουν πτωτικι πορεία, ακόμα και αυτζσ που γενικότερα δεν ακολουκοφν 

τθν γενικι τάςθ τθσ αγοράσ. Ωςτόςο το τρίτο κφμα είναι ικανό να επθρεάςει ακόμα 

και αυτζσ τισ μετοχζσ λόγο τθσ δυναμικισ του, επομζνωσ ακόμα και αυτζσ 

ακολουκοφν το κλίμα τθσ διόρκωςθσ. 

 

Κφμα 5ο: Τα πζμπτα κφματα, ζχουν πάντα μικρότερθ δυναμικι από τα τρίτα, όμωσ 

όπωσ προαναφζρκθκε, ενδείκνυνται λόγω τθσ υψθλισ προβλεπτικότθτασ των 

τρίτων κυμάτων. Συνικωσ το πζμπτο κφμα φτάνει τουλάχιςτον όςο ψθλά όςο και το 

3ο, με τισ περιςςότερεσ φορζσ να ξεπερνάει αυτό το όριο. Οι επενδυτζσ κεωροφν το 

πζμπτο κφμα ωσ μια καλι ευκαιρία για ςφντομα κζρδθ, και όςο πλθςιάηει το 

πζμπτο κφμα ςτα επίπεδα του τρίτου, οι κζςεισ αρχίηουν να κλείνουν, και οι 

επενδυτζσ ετοιμάηονται για τθν διόρκωςθ. 

 

Κφμα Α : Τα κφματα άλφα, αποτελοφν τθν αρχι τθσ διόρκωςθσ. Οι περιςςότεροι 

επενδυτζσ κεωροφν ότι  το κφμα άλφα, είναι απλά μια διόρκωςθ που κα οδθγιςει 

ςε υψθλότερα επίπεδα τθν αγορά. Για αυτό το λόγω αρχίηουν να επενδφουν 

περιμζνοντασ το επόμενο βιμα. Ζτςι ξεκινάει το κφμα Β. 

 

Κφμα Β: Τα κφματα Β αποτελοφν τθ μεγαλφτερθ παγίδα για τουσ επενδυτζσ. Και μια 

καταπλθκτικι ευκαιρία για τουσ κερδοςκόπουσ.  Συνικωσ θ άνοδοσ προζρχεται από 

ζναν περιοριςμζνο αρικμό μετοχϊν, με αποτζλεςμα τθν παραπλάνθςθ πολλϊν 

επενδυτϊν ότι  το κλίμα ανόδου είναι γενικότερο. Το κφμα Β είναι ςυνικωσ το κφμα 

κατά το οποίο ζνασ ζμπειροσ αναλυτισ κα αναρωτθκεί ότι  “κάτι δεν πάει καλά”. Το 

κφμα Β ςυνικωσ είναι μικρότερο από το κφμα Α. 

Κφμα C : Τα κφματα C  προκαλοφνται ςυνικωσ από τισ κινιςεισ πανικοφ εξαιτίασ του 

κφματοσ Β. Οι επενδυτζσ ρευςτοποιοφν, και ζνα κλίμα απαιςιοδοξίασ 

ανατροφοδοτεί τθν πτωτικι πορεία. Το κφμα C είναι ςυγκρίςιμα αντίκετο του 

κφματοσ 3. Ακριβϊσ λόγο τθσ ανεξζλεγκτθσ πορείασ του κφματοσ αυτοφ, είναι 

δφςκολθ θ αναγνϊριςθ του νζου κφματοσ 1, δθλαδι ο διαχωριςμόσ του μεταξφ 

προςωρινισ διόρκωςθσ ι αλλαγισ κλίματοσ. 

 

Τα παραπάνω παρουςιάηονται ςυνοπτικά ςτο διάγραμμα 3. Αξίηει να τονιςκεί ότι  θ 

παραπάνω εξθγιςεισ αφοροφν τθν περίπτωςθ που θ τάςθ είναι ανοδικι. Τα 

αντίκετα ιςχφουν ςε περίπτωςθ κακοδικισ τάςθσ. Σε αυτιν τθν περίπτωςθ τα 

κφματα 1,3,5 είναι κακοδικά, και τα 2,4 οι διορκϊςεισ. Επίςθσ, θ παραπάνω 

ανάλυςθ αποτελεί τθν απλοφςτερθ μορφι εμφάνιςθσ κυμάτων. Ρολλζσ φορζσ 

ςυναντάται το φαινόμενο, κάποιο από τα κφματα να είναι εκτεταμζνο (extended). 



Σε αυτιν τθν περίπτωςθ κάποιο από τα 3 κφματα τάςθσ, αποτελείτε από πζντε 

μικρότερα όπωσ φαίνεται ςτο διάγραμμα 4. 

 

 

Διάγραμμα 3 

 

Διάγραμμα 4 

  



Αςαφήσ λογική (Fuzzy Logic) 

 

 Στα μζςα του 1960 ο Lotfi A.  Zadeh του πανεπιςτθμίου Berkeley τθσ 

Καλιφόρνια εφθφρε τθν κεωρία των αςαφϊν ςυνόλων, θ οποία λζει ότι ςυνικωσ 

ςτον κόςμο που ηοφμε τα αντικείμενα γφρω μασ ανικουν ςε διάφορα ςφνολα με 

διαφορετικοφσ βακμοφσ ςυμμετοχισ.  Ρχ.  θ κλάςθ των "ψθλϊν ανκρϊπων" δεν 

ζχει αυςτθρό κριτιριο ςυμμετοχισ.  Ο αςαφισ οριςμόσ κλάςεων παίηει πολφ 

μεγάλο ρόλο ςτθν ανκρϊπινθ επικοινωνία.  Το 1965 ο Zadeh κεμελίωςε πλιρωσ τθν 

κεωρία των αςαφϊν ςυνόλων και τθσ αςαφισ λογικισ ολοκλθρϊνοντασ τθν 

δουλειά αρκετϊν άλλων μακθματικϊν μζχρι τότε.  Θ κεωρία του Zadeh δζχκθκε 

μεγάλθ αμφιςβιτθςθ κυρίωσ ςτθν Αμερικι.  Τθν δεκαετία του 1970 ο Ebrahim H.  

Mamdani, μθχανικόσ ςτο πανεπιςτιμιο Queen Mary του Λονδίνου δοκίμαςε για 

πρϊτθ φορά τθν αςαφι λογικι για τθν ανάπτυξθ ενόσ ελεγκτι ατμομθχανισ.   

 Θ κεωρία ςυνόλων αρχικά αναπτφχκθκε από τον Cantor (1845-1918).  Θ 

κεωρία του δζχκθκε μεγάλθ αμφιςβιτθςθ και τελικά πζκανε το 1918 ςε ψυχιατρικι 

κλινικι.  Σφνολο είναι οποιαδιποτε ςυλλογι - ομάδα ομοειδϊν πραγμάτων 

(πραγμάτων που ζχουν ι ικανοποιοφν μία ςυγκεκριμζνθ ιδιότθτα).  Τα μζλθ τθσ 

ομάδασ αυτισ καλοφνται ςτοιχεία του ςυνόλου.  Το πλικοσ των ςτοιχείων ενόσ 

ςυνόλου καλείται πλθκικόσ αρικμόσ του ςυνόλου (ςυμβολίηεται ςυνικωσ με N ).  

Υπάρχουν πεπεραςμζνα και άπειρα ςφνολα, ανάλογα με το αν ο πλθκικόσ τουσ 

αρικμόσ είναι πεπεραςμζνοσ ι άπειροσ. 

Ζνα αςαφζσ ςφνολο (fuzzy set) ορίηεται ωσ ζνα ςφνολο διατεταγμζνων ηευγϊν (x, 

(x)) A μ όπου x∈ X και (x)∈[0,1] A μ .  Τοςφνολο X 

αποτελείζναευρφτεροςφνολοαναφοράσ (universe of discourse) 

πουπεριλαμβάνειόλατααντικείμεναςταοποίαμπορείναγίνειαναφορά.  ΘτιμιμΑ(x) 

λζγεταιςυνάρτθςθςυμμετοχισ (membership function) ιβακμόσαλθκείασ (degree of 

truth), ςυμβολίηει το βακμό ςυμμετοχισ του x ςτο A και παίρνει τιμζσ ςτο διάςτθμα 

*0,1+.  Θ διαφορά των αςαφϊν ςυνόλων ςυγκριτικά με τθν κλαςικι κεωρία ςυνόλων 

είναι ότι ςτθ δεφτερθ ιςχφει (x)∈{0,1} A μ , δθλαδιτο x είτεανικειςτο A[μΑ(x)= 1] 

ιδενανικει *(μΑ(x)=0+. 

Το αςαφζσ ςφνολο ορίηεται ωσ: Α ςτθν διακριτι και Α= Το αςαφζσ ςφνολο ορίηεται 

ωσ: 

Α=∑χµΑ/Χ ςτθ διακριτι και 

Α=∫µΑ/Χ ςτθν περίπτωςθ που το Χ είναι ζνα ςυνεχζσ διάςτθμα. 

 

΢υνεπαγωγζσ 

 Ζςτω οι προτάςεισ p ="x ανικει ςτο ςφνολο A" και q ="y ανικει ςτο ςφνολο 

B" όπου A και B είναι κλαςςικά ςφνολα.  Θ πρόταςθ "p ςυνεπάγεται q" που κα 

ςυμβολίηεται R : p → q, ερμθνεφεται ωσ ≦(p ∧¬q) 

δθλαδιότιδενμπορείνααλθκεφειτο p καιναμθναλθκεφειτο q.  

Θπλιρθσερμθνείατθσςυνεπαγωγισ είναι ότι ο βακμόσ αλικειασ τθσ p → q κακορίηει 



κατά πόςο το q αλθκεφει τουλάχιςτον κατά τον ίδιο βακμό όςο το p.  Ζτςι ςφμφωνα 

με τθν κλαςςικι λογικι ο πίνακασ αλικειασ τθσ φυςικισ ςυνεπαγωγισ είναι ο 

ακόλουκοσ  

p  q  p→q  

1  1  1  

1  0  0  

0  1  1  

0  0  1  

 

Μια επζκταςθ τθσ φυςικισ ςυνεπαγωγισ R : p → q χρθςιμοποιϊντασ αςαφι 

ςφνολα A και B είναι θ ςχζςθ R μεταξφ των A και B  

 

μR(x,y) = 1, 1,  μΑ(x) ≤ μΒ(y) 0, μΑ(x) < μΒ(y) 

 

 που ονομάηεται αυςτθρι ςυνεπαγωγι.  Ο πιο διαδεδομζνοσ τελεςτισ 

ςυνεπαγωγισ ςτα αςαφι ςφνολα είναι αυτόσ του Mamdani που ορίηεται από τθν 

ακόλουκθ ςχζςθ: 

 

μR(x, y) = min,μA(x), μB(y)-. 

 

Στθν ςυμπεραςματικι ςυλλογιςτικι, δεδομζνων αλθκϊν προτάςεων το 

ςυμπζραςμα που βγαίνει δεν μπορεί να είναι ψευδζσ.  Κλαςςικό παράδειγμα 

ςυμπεραςματικισ ςυλλογιςτικισ είναι το ακόλουκο:  

 

Ρρόταςθ:  Πλοι οι άνκρωποι είναι κνθτοί 

Γεγονόσ:  Ο Σωκράτθσ είναι άνκρωποσ 

Συμπζραςμα:  Ο Σωκράτθσ είναι κνθτόσ 

 

 Ο ζλεγχοσ διαδικαςιϊν ι ςυςτθμάτων με αςαφείσ ελεγκτζσ προχποκζτει τθν 

φπαρξθ κάποιων λεκτικϊν κανόνων που περιγράφουν τισ αντιδράςεισ ενόσ 

ανκρϊπου χειριςτι.  Αυτοί οι κανόνεσ περιγράφονται από ζνα ςφνολο προτάςεων 

τθσ μορφισ "ΑΝ Α τότε Β".  Είναι προφανζσ ότι ςε πολφπλοκεσ διαδικαςίεσ δεν είναι 

γνωςτοί όλοι οι κανόνεσ εκ των προτζρων.  Άρα ηθτείτε ζνασ μθχανιςμόσ που 

μπορεί να παίρνει αποφάςεισ με ελλιπι ςτοιχεία, κάτι που θ αςαφισ λογικι 

αποδεικνφεται ότι μπορεί να κάνει. 



Στον προςεγγιςτικό ςυλλογιςμό και τθν αςαφι λογικι ο ςθμαντικότεροσ 

κανόνασ ςυνεπαγωγισ είναι ο Generalized Modus Ponens (GMP) για τον οποίο 

ιςχφει  

 

  Ρρόταςθ:  ΑΝ x είναι A ΤΟΤΕ y είναι B   

  Γεγονόσ:  x είναι A   

  Συμπζραςμα:  y είναι B  

 Στόχοσ είναι θ εφρεςθ ενόσ ςυμπεράςματοσ ζχοντασ ςαν δεδομζνα τα αίτια.  

Το ςυμπζραςμα B' προκφπτει από τθν ςφνκεςθ του A' και του πίνακα αλικειασ τθσ 

ςυνεπαγωγισ.  Θ ςφνκεςθ όπωσ ζχουμε ιδθ πει μπορεί να οριςτεί με διάφορουσ 

τελεςτζσ.  Αν τϊρα ζχουμε παραπάνω από μία ςυνεπαγωγζσ R1,R2, ...,Rn τότε ο 

ςυνδυαςμόσ αυτϊν των ςχζςεων γίνεται με "OR" ςυνικωσ χρθςιμοποιϊντασ τον 

τελεςτι max. 

 

Τα βαςικά ςτοιχεία ενόσ αςαφοφσ ελεγκτι είναι τα ακόλουκα:  

 

• Βάςθ γνϊςθσ.  Σε αυτιν είναι αποκθκευμζνοι οι κανόνεσ ελζγχου για το ζλεγχο 

τθσ διαδικαςίασ.   

• Αςαφι ςφνολα.  Ζχοντασ ορίςει τα αςαφι ςφνολα είναι δυνατι θ μετάφραςθ των  

 λεκτικϊν κανόνων τθσ βάςθσ γνϊςθσ ςε μακθματικοφσ κανόνεσ.   

• Αςαφοποιθτισ.  Αναλαμβάνει τθν μετατροπι των πραγματικϊν τιμϊν των 

μεταβλθτϊν  

 ειςόδου του ελεγκτι ςε αςαφι ςφνολα.   

• Μθχανιςμόσ ςυμπεραςμοφ.  Εκεί παράγονται μζςω ςυνεπαγωγϊν τα αςαφι 

ςφνολα  

 των ςυμπεραςμάτων.   

• Αποαςαφοποιθτισ.  Τα αςαφι ςφνολα των ςυμπεραςμάτων μετατρζπονται ςε 

πραγματικοφσ αρικμοφσ ζτςι ϊςτε να είναι δυνατι θ μετάδοςθ τθσ δράςθσ ελζγχου 

ςτθν διαδικαςία.   

 



 
Διάγραμμα 5 : Διαγραμματικι απεικόνιςθ τθσ δομισ ενόσ αςαφοφσ ελεγκτι 

 

Αςαφοποίηςη ειςόδων  

Οι είςοδοι ςε ζναν αςαφι ελεγκτι είναι ςιματα άρα ςαφείσ μεταβλθτζσ, γι αυτό 

και απαιτείται ςαν πρϊτο βιμα θ αςαφοποίθςι των.  Θ αςαφοποίθςθ μπορεί να 

γίνει είτε με χριςθ πίνακα τιμϊν είτε μζςα από μια αποτίμθςθ μιασ ςυνάρτθςθσ.   

 

Μηχανιςμόσ ςυμπεραςμοφ  

 Ο μθχανιςμόσ ςυμπεραςμοφ για να οριςτεί πλιρωσ χρειάηεται να οριςτεί ο 

τελεςτισ ςυνεπαγωγισ, ο τελεςτισ ςφνκεςθσ που χρθςιμοποιείται, το ςυνδετικό 

μεταξφ των n κανόνων, και ο τελεςτισ "ΚΑΛ" που ενϊνει τισ προχποκζςεισ των 

κανόνων.   
Τελεςτισ "ΚΑΛ"  Τελεςτισ "OR"  Τελεςτισ ςυνεπαγωγισ Τελεςτισ ςφνκεςθσ  

Mamdani (max)  Mamdani (min)  Αυςτθρι  Mamdani (max − min)  

Probor   Larsen (prod)  Gödel   Larsen (max − prod) 

      Larsen (prod)  max − average 

      Mamdani (min)  

 

Το αςαφζσ μοντζλο τφπου Sugeno προτάκθκε από τουσ Tagaki, Sugeno και Kang ςε 

μια προςπάκεια να αναπτφξουν μια ςυςτθματικι προςζγγιςθ που κα τουσ 

επιτρζπει τθν παραγωγι αςαφϊν κανόνων από ζνα ςυγκεκριμζνο ςφνολο 

δεδομζνων ειςόδου-εξόδου.  Ζνασ τυπικόσ αςαφισ κανόνασ για το αςαφζσ μοντζλο 

τφπου Sugeno ζχει τθν ακόλουκθ μορφι: Aν x είναι A και y είναι B, τότε z = 

f(x,y),όπου τα A και B είναι αςαφι ςφνολα ςτθν υπόκεςθ (antecedent), ενϊ το z = 

f(x,y) είναι μια ςαφισ (crisp) ςυνάρτθςθ ςτθν απόδοςθ (consequent).  Συνικωσ το 

f(x,y) είναι ζνα πολυϊνυμο των μεταβλθτϊν ειςόδου x και y, αλλά μπορεί να είναι 

οποιαδιποτε ςυνάρτθςθ, αρκεί να μπορεί να περιγράψει κατάλλθλα τθν ζξοδο του 

μοντζλου εντόσ τθσ αςαφοφσ περιοχισ που κακορίηεται από τθν υπόκεςθ 

(antecedent) του κανόνα. 



 

 
Διάγραμμα 6 : Απλοποιθμζνοσ Sugeno-Takagi ελεγκτισ 

 

Ο ςτόχοσ είναι να παραχκεί ζνα αςαφζσ ςφνολο ςαν απόφαςθ του ελεγκτι.  Τα 

ςυςτιματα που χρθςιμοποιοφν Sugeno μθχανιςμό ςυμπεραςμοφ είναι περιςςότερο 

ακριβι αλλά απαιτοφν περιςςότερο υπολογιςτικό χρόνο.  Ενϊ αυτά που 

χρθςιμοποιοφν Mamdani ερμθνεφονται περιςςότερο και απαιτοφν λιγότερο 

υπολογιςτικό χρόνο αλλά είναι λιγότερο ακριβι.  

 

Αποαςαφοποίηςη εξόδων  

 

 Για να προκφψει τελικά μια ςαφισ ενζργεια ελζγχου πρζπει ςτο αςαφζσ 

ςφνολο C να εφαρμοςτεί μια από τισ παρακάτω τεχνικζσ αποαςαφοποίθςθσ.   

• Κζντρουβάρουσ (Center of area - Centroid).  Θ ζξοδοσ υπολογίηεται από τον τφπο 

z=yiμCyiμCyi 

• Αποαςαφοποίθςθ μικρότερου των μεγίςτων (Smallest of maxima – SOM).  Είναι το 

μικρότερο ςε απόλυτθ τιμι από τα yi που ζχουν τθν μζγιςτθ τιμι ςυμμετοχισ ςτο C.   

• Αποαςαφοποίθςθ μεγαλφτερου των μεγίςτων (Largest of maxima – LOM).  Είναι 

το μεγαλφτερο ςε απόλυτθ τιμι από τα yi που ζχουν τθν μζγιςτθ τιμι ςυμμετοχισ 

ςτο C.   



• Αποαςαφοποίθςθ μζςου των μεγίςτων (Middle of maxima - MOM).  Είναι ο μζςοσ 

όροσ όλων των ςτοιχείων yi i = 1, ..., N που παίρνουν τθν μζγιςτθ τιμι ςτο C.  

z=1Ni=1Nyi 

 

Ανάλυςη κανόνων  

 

 Θ ςχεδίαςθ ενόσ αςαφοφσ ελεγκτι εντοπίηεται κυρίωσ ςτθν εφρεςθ 

κατάλλθλων κανόνων, ζτςι ϊςτε το κλειςτό ςφςτθμα να ικανοποιεί κάποιεσ 

δεδομζνεσ προχποκζςεισ.  Στθν κεωρία των αςαφϊν ελεγκτϊν δεν υπάρχουν 

ςυγκεκριμζνεσ διαδικαςίεσ ζτςι ϊςτε να ςχεδιαςτεί ζνασ τζτοιοσ ελεγκτισ, ςε 

αντίκεςθ με τθν γραμμικι κεωρία αυτομάτου ελζγχου όπου υπάρχουν τεχνικζσ 

όπωσ ο γεωμετρικόσ τόποσ ριηϊν, τα διαγράμματα Nyquist κλπ.  Το πρόβλθμα είναι 

ότι θ ςχζςθ ειςόδου εξόδου του ελεγκτι είναι μθ γραμμικι και πολφ δφςκολθ να 

περιγραφεί μακθματικά.  Ραρόλα αυτά δθμιουργικθκαν κάποια test με ςκοπό να 

δείχνουν αν μια βάςθ κανόνων πλθρεί κάποια βαςικά κριτιρια.  Τα βαςικά κριτιρια 

για τθν ανάλυςθ των κανόνων είναι τα ακόλουκα. 

 

1. Ρλθρότθτα - Είναι αρκετοί οι κανόνεσ που δθμιουργικθκαν;  

2. Συνζπεια - Μιπωσ οι κανόνεσ αλλθλοςυγκροφονται;  

3. Ρλεοναςμόσ - Μιπωσ υπάρχουν ςτθ βάςθ κανόνων κάποιοι περιττοί 

κανόνεσ;  

4. Αλλθλεπίδραςθ - Υπάρχουν κάποιοι κανόνεσ που αλλθλεπιδροφν μεταξφ 

τουσ;  

 

΢υναρτήςεισ ςυμμετοχήσ 

 

 Συναρτιςεισ ςυμμετοχισ γενικευμζνθσ καμπανοειδοφσ μορφισ (Generalized 

bell Mfs).  Θ γενικευμζνθ καμπανοειδισ ςυνάρτθςθ ςυμμετοχισ προςδιορίηεται από 

τρεισ παραμζτρουσ ,α,b,c-, όπου θ παράμετροσ b είναι ςυνικωσ κετικι.   

gbellmf(x,a,b,c)=11+⃒x-ca⃒2b 

 

 Συναρτιςεισ ςυμμετοχισ γκαουςιανισ μορφισ (Gaussian Mfs).  Μια 

Γκαουςιανι ςυνάρτθςθ ςυμμετοχισ προςδιορίηεται από δφο παραμζτρουσ ,c,ς-  

 

gaussmf(x,c,ς)=e-12(x-cς)2 

 

  Το δυςκολότερο ςθμείο είναι θ επιλογι των αςαφϊν μεταβλθτϊν, των 

τιμϊν τουσ και των κανόνων με τουσ οποίουσ κα ςυνδυαςτοφν.  Ο προςδιοριςμόσ 

των διαφόρων ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ ςυνικωσ γίνεται αυτόματα με τθ χριςθ 

τεχνικϊν των νευρωνικϊν δικτφων.  Άλλα ςθμεία που απαιτοφν προςοχι είναι θ 

επιλογι κατάλλθλου τελεςτι ςυνεπαγωγισ, τθσ μεκόδου αποαςαφοποίθςθσ κλπ.  



Ζνα από τα χαρακτθριςτικά που πρζπει να ζχει ζνα ςφςτθμα αςαφοφσ 

ςυλλογιςτικισ είναι θ ςτακερότθτα, δθλαδι θ ικανότθτά του να εμφανίηει καλι 

ςυμπεριφορά ςε όλο το φάςμα τιμϊν ειςόδου.  Συνικωσ θ ςτακερότθτα 

ςυμπεριλαμβάνεται ςαν αςαφισ μεταβλθτι ςτθν περιγραφι του ςυςτιματοσ και οι 

ςχετικοί κανόνεσ ρυκμίηουν τθ ςυμπεριφορά του ςυςτιματοσ ςε ακραίεσ 

καταςτάςεισ.   

  



Νευρωνικά δίκτυα 

 

 Θ μελζτθ υπολογιςτικϊν ςυςτθμάτων που βαςίηονται ςε πρότυπα του 

ανκρϊπινου εγκεφάλου ζκανε τα πρϊτα τθσ βιματα το 1943 από τουσ McCulloch 

και Pitts οι οποίοι ςχεδίαςαν το πρϊτο νευρωνικό δίκτυο.  Θ πολυπλοκότθτα του 

ανκρϊπινου εγκεφάλου είναι τζτοια ζτςι ϊςτε απαγορεφει τθν πλιρθ κατανόθςι 

του.  Ακόμα και θ κατανόθςθ τθσ λειτουργίασ ενόσ νευρϊνα του ανκρϊπινου 

εγκεφάλου είναι φοβερά πολφπλοκθ.  Ο ανκρϊπινοσ εγκζφαλοσ αποτελείται από 

1010 νευρϊνεσ, με κάκε νευρϊνα να ζχει αρκετζσ χιλιάδεσ ςυνδζςεισ.  Βαςικά 

χαρακτθριςτικά του ανκρϊπινου εγκεφάλου είναι θ αναγνϊριςθ προτφπων (pattern 

recognition), ο ςυνειρμόσ, θ πολυπλοκότθτα και θ ανεκτικότθτα ςτο κόρυβο. 

 
Διάγραμμα 7: Νεφρωνεσ 

 

Ζνασ νευρϊνασ ενεργοποιείται όταν το ςιμα ειςόδου του γίνεται 

μεγαλφτερο από μία τιμι.  Οι ςυνάψεισ (ςυνδζςεισ νευρϊνων) μπορεί να είναι είτε 

διεγερτικζσ είτε αναςταλτικζσ.  Ο νευρϊνασ ζχει ζνα κυτταρικό ςϊμα, μια δενδρικι 

δομι ειςόδων τουσ δενδρίτεσ και δενδρικι δομι εξόδων τουσ άξονεσ.  Οι άξονεσ 

ςυνδζονται με δενδρίτεσ άλλων νευρϊνων μζςω των ςυνάψεων.  Τα θλεκτροχθμικά 

ςιματα ειςόδων διαδίδονται από τουσ δενδρίτεσ ςτο κυτταρικό ςϊμα και ζπειτα 

μζςω των αξόνων ςε άλλουσ νευρϊνεσ.  Αντίςτοιχεσ δομζσ ακολουκοφνται και ςτα 

τεχνθτά νευρωνικά δίκτυα. 

Το νευρωνικό δίκτυο είναι ζνα δίκτυο από υπολογιςτικοφσ κόμβουσ 

(νευρϊνεσ, νευρϊνια), ςυνδεδεμζνουσ μεταξφ τουσ.  Είναι εμπνευςμζνο από το 

Κεντρικό Νευρικό Σφςτθμα (ΚΝΣ), το οποίο προςπακοφν να προςομοιϊςουν.  Στθν 

ουςία πρόκειται για ζνα ςυςτιματα επεξεργαςίασ τθσ πλθροφορίασ που 



αποτελείται από ςτρϊματα (layers) κάκε ζνα από τα οποία αποτελείται από 

ςτοιχεία επεξεργαςίασ που καλοφνται νευρϊνεσ. 

 Οι νευρϊνεσ είναι τα δομικά ςτοιχεία του δικτφου.  Υπάρχουν δφο είδθ 

νευρϊνων, οι νευρϊνεσ ειςόδου και οι υπολογιςτικοί νευρϊνεσ: Οι νευρϊνεσ 

ειςόδου δεν υπολογίηουν τίποτα, μεςολαβοφν ανάμεςα ςτισ ειςόδουσ του δικτφου 

και τουσ υπολογιςτικοφσ νευρϊνεσ.  Οι υπολογιςτικοί νευρϊνεσ πολλαπλαςιάηουν 

τισ ειςόδουσ τουσ με τα ςυναπτικά βάρθ και υπολογίηουν το άκροιςμα του 

γινομζνου.  Κάκε νευρϊνασ εκτελεί μία προκακοριςμζνθ μακθματικι λειτουργία 

και παράγει μία και μόνθ ζξοδο.  Το άκροιςμα που προκφπτει είναι το όριςμα τθσ 

ςυνάρτθςθσ ενεργοποίθςθσ.  Ο κάκε νευρϊνασ λειτουργεί ανεξάρτθτα από τουσ 

υπόλοιπουσ. 

 

 
Διάγραμμα 8 : Μοντζλο νευρϊνα 

 

Θ ςυνάρτθςθ ενεργοποίθςθσ ορίηει τθν ζξοδο του νευρϊνα ςε ςχζςθ με τθν 

δυνατότθτα ενεργοποίθςθσ ςτθν είςοδό του.  Υπάρχουν τρείσ βαςικοί τφποι 

ςυναρτιςεων ενεργοποίθςθσ : 

 

1. Θ ςυνάρτθςθ κατϊφλι (Threshold function).  Φu=1,  u≥00,  else 

2. Piecewise Linear Function.  Φu=1, u≥12u, 12>u>12 0, else 

3. Σιγμοειδισ ςυνάρτθςθ ενεργοποίθςθσ.  Θ ςιγμοειδισ ςυνάρτθςθ είναι θ πιο 

ευρζωσ χρθςιμοποιοφμενθ ςυνάρτθςθ ενεργοποίθςθσ για τθν καταςκευι ΤΝΔ.  

Ορίηεται ωσ μια γνθςίωσ αφξουςα ςυνάρτθςθ που είναι ομαλι και αςυμπτωτικι.  

Φu=11+e-au  

 

Αρχιτεκτονικζσ Σεχνητών Νευρωνικών Δικτφων 

 

 Ο τρόποσ με τον οποίο οι νευρϊνεσ ενόσ ΤΝD είναι δομθμζνοι είναι ςτενά 

ςυνδεδεμζνοσ με τον αλγόρικμο εκπαίδευςθσ που χρθςιμοποιείται για το δίκτυο.  

Γενικά υπάρχουν τρείσ βαςικζσ διαφορετικζσ κλάςεισ αρχιτεκτονικϊν δικτφου. 



 

1. Feedforward Δίκτυα Ενόσ Επιπζδου (SingleLayer Feedforward networks).  Στα 

νευρωνικά δίκτυα οι νευρϊνεσ του δικτφου οργανϊνονται ςε διάφορα επίπεδα.  Θ 

πιο απλι μορφι νευρωνικοφ δικτφου με επίπεδα είναι ζνα νευρωνικό δίκτυο με ζνα 

επίπεδο.  Στθν περίπτωςθ αυτι ζχουμε ζνα επίπεδο με κόμβουσ ειςόδου που 

προβάλλονται ςε ζνα επίπεδο εξόδου με νευρϊνεσ (όπου γίνονται οι υπολογιςμοί), 

ενϊ το αντίκετο δεν ιςχφει, δεν μποροφμε δθλαδι να πάμε από τουσ νευρϊνεσ 

εξόδου ςτουσ κόμβουσ ειςόδου.  Σε αυτι τθν περίπτωςθ, το δίκτυο είναι ζνα 

αυςτθρά εμπρόςκιασ τροφοδότθςθσ (feedforward) δίκτυο και καλείται Feedforward 

Δίκτυο Ενόσ Επιπζδου.  Με τον όρο ζνα επίπεδο εννοοφμε το επίπεδο εξόδου που 

περιζχει και τουσ νευρϊνεσ όπου γίνονται οι υπολογιςμοί.  Σθμειϊνεται ότι δεν 

υπολογίηεται το επίπεδο ειςόδου με τουσ κόμβουσ ειςόδου γιατί ςε αυτό δεν 

γίνονται κακόλου υπολογιςμοί. 

2. Feedforward ΔίκτυαΡολλαπλϊνΕπιπζδων (Multilayer Feedforward Networks).  Θ 

δεφτερθ κλάςθ εμπρόςκιασ τροφοδότθςθσ νευρωνικϊν δικτφων διαφζρει από τθν 

πρϊτθ ςτθν φπαρξθ ενόσ ι περιςςοτζρων κρυφϊν επιπζδων, των οποίων οι 

νευρϊνεσ καλοφνται κρυφοί νευρϊνεσ.  Θ λειτουργία των κρυφϊν νευρϊνων είναι 

να παρεμβάλλονται μεταξφ των κόμβων ειςόδου και των νευρϊνων εξόδου του 

δικτφου.  Με τθν προςκικθ ενόσ ι περιςςότερων κρυφϊν επιπζδων, το δίκτυο ζχει 

τθν δυνατότθτα να προςεγγίηει ςυναρτιςεισ μεγαλφτερθσ πολυπλοκότθτασ.  Οι 

κόμβοι ειςόδου ςτο επίπεδο ειςόδου του δικτφου παρζχουν τα ςτοιχεία των 

προτφπων ειςόδου, με τθν μορφι διανυςμάτων, που γίνονται είςοδοι ςτουσ 

νευρϊνεσ του δεφτερου επιπζδου, δθλαδι του πρϊτου κρυφοφ επιπζδου.  Τα 

ςιματα εξόδου των νευρϊνων του δεφτερου κρυφοφ επιπζδου, γίνονται ςιματα 

ειςόδου ςτο τρίτο επίπεδο και ςυνεχίηεται κατά αυτό τον τρόπο θ ροι των ςθμάτων 

μεταξφ των επιπζδων του δικτφου μζχρι να φτάςουν ςτο επίπεδο εξόδου.  Συνικωσ, 

οι νευρϊνεσ ςε κάκε επίπεδο του δικτφου, παίρνουν ςαν είςοδο, τα ςιματα εξόδου 

από τουσ νευρϊνεσ του προθγοφμενου επιπζδου μόνο.  Το ςφνολο των ςθμάτων 

εξόδου ςτο επίπεδο εξόδου (τελευταίο επίπεδο του δικτφου), αποτελεί και τθν 

απάντθςθ του δικτφου για τα δεδομζνα  που ειςάγονται ςτουσ κόμβουσ ειςόδου.  

Γενικά ζνα δίκτυο με m κόμβουσ ειςόδου, h1 νευρϊνεσ ςτο πρϊτο κρυφό επίπεδο, 

h2 νευρϊνεσ ςτο δεφτερο κρυφό επίπεδο, κ.λπ.  hn νευρϊνεσ ςτο n-οςτό κρυφό 

επίπεδο και q νευρϊνεσ ςτο επίπεδο εξόδου, αναφζρεται ςαν ζνα m − h1 − h2 − .  .  

.  − hn − q δίκτυο.   

3. Αναδρομικά Τεχνθτά Νευρωνικά Δίκτυα (Recurrent Neural Networks).  ϋΕνα 

Αναδρομικό Τεχνθτό Νευρωνικό Δίκτυο (ΑΤΝΔ) διαφζρει από ζνα Feedforward 

δίκτυο ςτο γεγονόσ ότι περιζχει ζναν τουλάχιςτον βρόγχο ανατροφοδότθςθσ.  Αυτό 

ςθμαίνει ότι ςε ζναν τουλάχιςτον νευρϊνα, το ςιμα εξόδου του επθρεάηει το ςιμα 

που ζρχεται ςτθν είςοδο του νευρϊνα.  Για παράδειγμα, ζνα ΑΤΝΔ μπορεί να 

αποτελείται από ζνα μόνο επίπεδο νευρϊνων όπου κάκε νευρϊνασ επιςτρζφει το 

ςιμα εξόδου του ςαν ςιμα ειςόδου ςε όλουσ τουσ άλλουσ νευρϊνεσ του επιπζδου.   



 

 

 
Διάγραμμα 9 : Ραράδειγμα ΤΝΔ 

Τα βάρθ αποτελοφν τα ςτοιχεία μνιμθσ τθσ αντίςτοιχθσ διάταξθσ νευρϊνων.  Οι 

τιμζσ που παίρνουν τα βάρθ κακορίηονται από τθν διαδικαςία μάκθςθσ.  Πλεσ οι 

μζκοδοι εκμάκθςθσ κατατάςςονται ςε δφο κατθγορίεσ: 

 

1. εκπαίδευςθ με επίβλεψθ (supervised learning).  Διαδικαςία ςτθν οποία 

απαιτείται κάποιο διάνυςμα εξόδου το οποίο αντιςτοιχεί ςτισ επικυμθτζσ τιμζσ.  Οι 

μζκοδοι που ανικουν ςε αυτι τθν κατθγορία είναι θ εκμάκθςθ με διόρκωςθ 

ςφάλματοσ (error correction learning), θ ςτοχαςτικι εκμάκθςθ (stochastic learning) 

και τα hardwired systems 

2. εκπαίδευςθχωρίσεπίβλεψθ (unsupervised learning).  Διαδικαςία θ οποία 

βαςίηεται μόνο ςτθν τοπικι πλθροφορία κατά τθν διάρκεια τθσ εκπαίδευςθσ.  

Ραραδείγματα αλγορίκμων εκπαίδευςθσ χωρίσ επίβλεψθ είναι ο αλγόρικμοσ 

Hebbian, ο διαφορικόσ αλγόρικμοσ Hebbian και Min-Max αλγόρικμοσ. 

 

Ραρακάτω παρατίκεται θ διαδικαςία εκπαίδευςθσ με τθ μορφι ςχεδιαγράμματοσ.  

Θ όλθ διαδικαςία βαςίηεται ςτθν ανάςτροφθ μετάδοςθ του ςφάλματοσ (back 

propagation): 

 

1. Θ αναπροςαρμογι των βαρϊν γίνεται από το επίπεδο εξόδου προσ το ειςόδου. 



2. Διαδικαςία βελτιςτοποίθςθσ επικλινοφσ κακόδου (gradient descent optimization 

procedure) που ελαχιςτοποιεί το μζςο τετραγωνικό ςφάλμα E μεταξφ τθσ εξόδου 

του δικτφου και τθσ επικυμθτισ εξόδου, για τα p διανφςματα εκπαίδευςθσ 

 

 
Διάγραμμα 10:  Διαδικαςία εκπαίδευςθσ ενόσ ΤΝΔ 

 

 Θ εκπαίδευςθ ενόσ δικτφου τελειϊνει όταν τα αποτελζςματα που δίνει 

βρίςκονται εντόσ κάποιον προδιαγραφϊν που δίνονται από τον χριςτθ ι/και τθν 

μορφι του προβλιματοσ.  Εξαιρετικά ςθμαντικόσ παράγοντασ ςτθν εκπαίδευςθ 

ενόσ νευρωνικοφ δικτφου είναι ο αρικμόσ εποχϊν εκπαίδευςθσ.  Ωσ εποχι (epoch) 

εννοοφμε τθν χριςθ όλων των δεδομζνων εκπαίδευςθσ (από το δίκτυο) για μία 

φορά.  Μικρόσ αρικμόσ εποχϊν εκπαίδευςθσ ςυνικωσ οδθγεί ςε άςχθμα 

αποτελζςματα ενϊ αντίκετα μεγάλοσ αρικμόσ εποχϊν εκπαίδευςθσ οδθγεί ςτθν 

υπερεκπαίδευςθ και απαιτεί μεγάλο υπολογιςτικό χρόνο.  Υπερεκπαίδευςθ ζχουμε 

όταν το νευρωνικό δίκτυο προςαρμοςτεί πολφ καλά ςτα δεδομζνα εκπαίδευςθσ και 

μόνο ςε αυτά.  Οι αναφορζσ μικρόσ και μεγάλοσ αρικμόσ εποχϊν είναι ςχετικζσ και 

αναφζρονται ςτο εκάςτοτε πρόβλθμα. 

 



 
Διάγραμμα 11:  Χαρακτθριςτικζσ περιπτϊςεισ εκπαιδευμζνων ΤΝΔ 

  



Νεφρο-αςαφή ςυςτήματα (υβριδικά ςυςτήματα) 

 

Χρήςιμεσ Πληροφορίεσ 

 

 Τα νευρωνικά δίκτυα αποτελοφν μια πολφ ελκυςτικι μζκοδο αναγνϊριςθσ 

προτφπων, αλλά δεν προςφζρονται για τθν εξιγθςθ τθσ διαδικαςίασ λιψθσ τθσ 

απόφαςθσ.  Μποροφν να κεωρθκοφν ωσ μαφρο κουτί (black box), όπου θ εξαγωγι 

γνϊςθσ από το εκπαιδευμζνο δίκτυο είναι αρκετά δφςκολθ.  Ππωσ είναι φυςικό, κα 

ιταν επικυμθτό να υπιρχε πρόςβαςθ ςτο ςυλλογιςτικό μθχανιςμό των νευρωνικϊν 

δικτφων, ϊςτε να υπάρχει θ δυνατότθτα ευκολότερθσ διαχείριςθσ και καταςκευισ 

τουσ.  Από τθν άλλθ πλευρά, θ επιβολι εξωτερικισ γνϊςθσ ςτο ςϊμα ενόσ 

νευρωνικοφ δικτφου αναφορικά με ζνα ςυγκεκριμζνο πρόβλθμα είναι αρκετά 

δφςκολθ.  Ζνα ακόμα μειονζκτθμα που εμφανίηουν τα νευρωνικά δίκτυα είναι ότι 

γενικά δεν είναι γνωςτι θ ακριβισ μορφι τθσ αρχιτεκτονικισ του δικτφου και, 

ςυνεπϊσ, θ δομι του κακορίηεται μόνο μζςω πειραματικϊν διαδικαςιϊν.   

 Θ αςαφισ λογικι μπορεί να εξθγιςει τθ ςυμπεριφορά τθσ λειτουργίασ ενόσ 

ςυςτιματοσ χρθςιμοποιϊντασ κανόνεσ, και ζχει το μεγάλο πλεονζκτθμα ότι δεν 

απαιτεί ακρίβεια τθσ πλθροφορίασ.  Στισ περιπτϊςεισ, όμωσ, που δεν υπάρχει 

διακζςιμθ εξωτερικι γνϊςθ, θ δυνατότθτα εφαρμογισ των αςαφϊν ςυςτθμάτων 

περιορίηεται.  Επίςθσ, διάφορα ηθτιματα εμφανίηουν δυςκολίεσ, όπωσ ο ακριβισ 

διαμεριςμόσ του χϊρου ειςόδων και εξόδων ενόσ προβλιματοσ ςε αςαφι ςφνολα, 

οι τιμζσ των παραμζτρων των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ και ο ακριβισ αρικμόσ των 

αςαφϊν κανόνων, που ζχουν ωσ αποτζλεςμα τον περιοριςμό τθσ ςθμαντικισ ιςχφοσ 

που χαρακτθρίηει τθν αςαφι λογικι.   

 Τα νευρωνικά δίκτυα και τα αςαφι ςυςτιματα μποροφν να κεωρθκοφν ωσ 

ιςοδφναμεσ μζκοδοι, όςον αφορά τθ δυνατότθτα εφαρμογισ τουσ ςε ζνα ευρφ 

φάςμα προβλθμάτων.  Πλοι οι παραπάνω λόγοι οδιγθςαν ςτθ γζνεςθ νζων 

ςυνδυαςμϊν των μεκόδων αυτϊν με κφριο ςτόχο τθν εξουδετζρωςθ όλων των 

παραπάνω μειονεκτθμάτων.  Τα υβριδικά ςυςτιματα υπολογιςτικισ νοθμοςφνθσ 

(hybrid computational intelligent systems) περιλαμβάνουν μια ςφνκεςθ των δφο 

παραπάνω μεκόδων.  Τα ςυςτιματα που βαςίηονται ςτθν αςαφι λογικι και αυτά 

που βαςίηονται ςτα ΑΝΝ ζχουν πολφ διαφορετικζσ (αντίκετεσ αν προτιμάτε) 

απαιτιςεισ κατά τθν εφαρμογι τουσ.  Για παράδειγμα τα αςαφι ςυςτιματα είναι 

κατάλλθλα όταν υπάρχει αρκετι γνϊςθ ειδικοφ για τθν εξεταηόμενθ διαδικαςία, 

ενϊ τα ςυςτιματα ΑΝΝ είναι χριςιμα ςε περιπτϊςεισ όπου υπάρχουν αρκετά 

μετριςιμα δεδομζνα για τθν εξεταηόμενθ διαδικαςία.  Και οι δφο προςεγγίςεισ 

καταςκευάηουν μθ-γραμμικά ςυςτιματα βαςιςμζνα πάνω ςε ςυνεχείσ μεταβλθτζσ, 

με τθ διαφορά ότι θ μεταχείριςθ των νευρωνικϊν ςυςτθμάτων γίνεται με τρόπο 

αρικμθτικό- ποςοτικό, ενϊ θ μεταχείριςθ των αςαφϊν ςυςτθμάτων γίνεται με 

τρόπο ςυμβολικό-ποιοτικό.  Τα νεφρο-αςαφι ςυςτιματα, όμωσ, παρουςιάηουν 



τόςο ςυμβολικά όςο και αρικμθτικά χαρακτθριςτικά.  Για παράδειγμα, μποροφν 

μζςω λειτουργιϊν βάςει κανόνων να κάνουν επεξεργαςία των μεταχειριςμζνων 

από αυτά ςυμβόλων (symbolic processing via rule-base operations).  Από τθν άλλθ 

πλευρά, οι ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ επιτρζπουν ςτα αςαφι ςυςτιματα τθν 

αρικμθτικι επεξεργαςία των κακοριςμζνων λεκτικϊν μεταβλθτϊν που 

μεταχειρίηονται.  Κατά ςυνζπεια, θ ςφνκεςθ νευρωνικϊν και αςαφϊν ςυςτθμάτων 

οδθγεί ςε μια νζα κατάςταςθ όπου το αςαφζσ ςφςτθμα παρζχει ζνα ιςχυρό 

υπόβακρο για τθν αναπαράςταςθ τθσ γνϊςθσ των ειδικϊν, ενϊ τα ΑΝΝ παρζχουν 

ικανότθτεσ μάκθςθσ και είναι κατάλλθλα για υπολογιςτικά αποτελεςματικζσ 

εφαρμογζσ μζςω Θ/Υ.  Θ ςθμαςία τθσ ςφνκεςθσ αυτισ εξάγεται και από τισ 

διαφορζσ των ξεχωριςτϊν αυτϊν ςυςτθμάτων, κακϊσ τα ΑΝΝ δεν παρζχουν ζνα 

ιςχυρό πλαίςιο για αναπαράςταςθ γνϊςθσ, ενϊ οι ελεγκτζσ αςαφοφσ λογικισ δεν 

διακρίνονται για τθν ικανότθτα αυτόματθσ μάκθςθσ.  Τα υβριδικά νεφρο-αςαφι 

ςυςτιματα μποροφν να δθμιουργθκοφν με τρεισ τρόπουσ:  

 

1. Neural Fuzzy System: Σε αυτοφ του είδουσ τα ςυςτιματα τα νευρωνικά δίκτυα 

χρθςιμοποιοφνται ωσ εργαλεία μζςα ςε ζνα αςαφζσ μοντζλο.   

2. Fuzzy Neural Networks: Τα δίκτυα αυτά ουςιαςτικά ςυνιςτοφν τθν αςαφοποίθςθ 

του ςυμβατικοφ μοντζλου νευρωνικοφ δικτφου. 

3.Fuzzy-neural Hybrid System: Τα ςυςτιματα αυτά ςυνίςτανται ςτθν ενςωμάτωςθ 

τεχνολογίασ αςαφοφσ λογικισ και νευρωνικϊν δικτφων ςε υβριδικά ςυςτιματα. 

 

 Για τισ δφο πρϊτεσ κατθγορίεσ, θ ςφνκεςθ νεφρο-αςαφϊν ςυςτθμάτων 

προκφπτει παρζχοντασ ςε ζνα νευρωνικό δίκτυο τθν ικανότθτα χειριςμοφ αςαφοφσ 

πλθροφορίασ (fuzzy-neural network - FNN) και ενιςχφοντασ ζνα αςαφζσ ςφςτθμα με 

νευρωνικά δίκτυα, προκειμζνου να βελτιωκοφν χαρακτθριςτικά, όπωσ θ ευελιξία, θ 

ταχφτθτα και θ προςαρμοςτικότθτα (neural-fuzzy systems – NFS).  Σε ζνα FNN οι 

είςοδοι και τα βάρθ των ςυνδζςεων και οι ζξοδοι του δικτφου αποτελοφν αςαφι 

υποςφνολα ι ζνα ςφνολο από τιμζσ ςυμμετοχισ ςε αςαφι ςφνολα.  Για τθ 

μοντελοποίθςθ αυτϊν των δικτφων χρθςιμοποιοφνται λεκτικζσ τιμζσ, όπωσ "μικρό, 

μεςαίο, μεγάλο", ι αςαφείσ αρικμοί.  Νευρωνικά δίκτυα που χρθςιμοποιοφν 

αςαφείσ νευρϊνεσ χαρακτθρίηονται επίςθσ FNN, κακϊσ κεωροφνται ικανά να 

επεξεργαςτοφν αςαφείσ πλθροφορίεσ.  Ζνα νεφρο-αςαφζσ ςφςτθμα (NFS) από τθν 

άλλθ πλευρά ζχει ωσ ςκοπό τθν πραγματοποίθςθ τθσ διαδικαςίασ αςαφοφσ 

ςυλλογιςτικισ (fuzzy reasoning), όπου τα βάρθ των ςυνδζςεων του δικτφου 

αντιςτοιχοφν ςτισ παραμζτρουσ τθσ αςαφοφσ ςυλλογιςτικισ.  Χρθςιμοποιϊντασ 

αλγόρικμουσ μάκθςθσ τθσ μορφισ backprobagation, το NFS μπορεί να αναγνωρίςει 

αςαφείσ κανόνεσ και να "μάκει" τισ ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ τθσ αςαφοφσ 

ςυλλογιςτικισ.  Συγκεκριμζνα το NFS κα πρζπει να είναι ικανό να "μάκει" λεκτικοφσ 

κανόνεσ και ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ ι να βελτιςτοποιεί τουσ ιδθ υπάρχοντεσ 

κανόνεσ ι ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ.  Υπάρχουν τρεισ προςεγγίςεισ:  



 

1) Το ςφςτθμα ξεκινά χωρίσ κανόνεσ και δθμιουργεί νζουσ κανόνεσ μζχρι το 

πρόβλθμα τθσ μάκθςθσ να επιλυκεί.  Θ δθμιουργία ενόσ νζου κανόνα προκφπτει 

από ζνα πρότυπο εκμάκθςθσ που δεν καλφπτεται αρκετά από τθν τρζχουςα βάςθ 

κανόνων.   

2)Το ςφςτθμα ξεκινά με όλουσ εκείνουσ τουσ κανόνεσ που μποροφν να 

δθμιουργθκοφν από το διαμεριςμό των μεταβλθτϊν και διαγράφοντασ ανεπαρκείσ 

κανόνεσ από τθ βάςθ κανόνων με βάςθ τθν αξιολόγθςθ τθσ απόδοςισ τουσ. 

3)Το ςφςτθμα ξεκινά με μια βάςθ κανόνων που αποτελείται από ςτακερό αρικμό 

κανόνων.  Κατά τθ διαδικαςία τθσ εκμάκθςθσ οι κανόνεσ αντικακίςτανται μζςω μιασ 

διαδικαςίασ βελτιςτοποίθςθσ. 

 

Αναφορικά με τθν τρίτθ προςζγγιςθ, τόςο οι τεχνικζσ αςαφοφσ λογικισ, όςο και οι 

τεχνικζσ των νευρωνικϊν δικτφων παίηουν κακοριςτικό ρόλο ςε ζνα υβριδικό 

ςφςτθμα.  Εκτελοφν τισ δραςτθριότθτζσ τουσ για διαφορετικζσ λειτουργίεσ του 

ςυςτιματοσ.  Σε αυτιν τθν κατθγορία ανικει το ANFIS (Adaptive Network based 

Fuzzy Inference System Adaptive ι αλλιϊσ Adaptive Neuro Fuzzy Inference System).  

Εμπερικλείοντασ το ςφςτθμα αςαφοφσ ςυμπεραςμοφ ςε ζνα πλαίςιο 

προςαρμοςτικϊν δικτφων (adaptive networks), προκφπτει θ δομι του ANFIS (Jang, 

1997).   

 Τα πρόςφατα αναπτυγμζνα νεφρο-αςαφι ςυςτιματα, που ενςωματϊνουν τισ 

επικυμθτζσ αρχζσ τόςο των αςαφϊν ςυςτθμάτων όςο και των νευρωνικϊν δικτφων, 

μποροφν να χρθςιμοποιθκοφν για τθν ανάπτυξθ αςαφϊν κανόνων με "φυςικό" 

τρόπο.  Θ μάκθςθ ςτα νεφρο-αςαφι ςυςτιματα καταλιγει ςε κατανοιςιμουσ 

λεκτικοφσ κανόνεσ τθσ μορφισ "εάν - τότε".  Είναι εξαιρετικά χριςιμα ςτθν 

επεξιγθςθ τθσ ςυλλογιςτικισ που κρφβεται πίςω από κάκε αποτζλεςμά τουσ, ενϊ 

οι κανόνεσ "εάν - τότε" που παράγουν είναι αρκετά απλοί, ϊςτε να μποροφν να 

χρθςιμοποιθκοφν ςε ζνα ζμπειρο ςφςτθμα, ςε περίπτωςθ που χρειαςτεί.  Οι 

κανόνεσ αυτισ τθσ μορφισ, επίςθσ, επιτρζπουν τθ χρθςιμοποίθςθ τόςο ποιοτικϊν 

όςο και ποςοτικϊν δεδομζνων. 

 Ρζρα από τουσ κανόνεσ ςτουσ οποίουσ καταλιγουν τα νεφρο-αςαφι 

ςυςτιματα, εξωτερικά κακοριςμζνεσ οδθγίεσ μποροφν να ειςαχκοφν ωσ "εάν - τότε" 

κανόνεσ.  Το ςφςτθμα χρθςιμοποιεί και τα δφο ςφνολα, δθλαδι εκείνα που 

δθμιουργοφνται από παραδείγματα εκμάκθςθσ και εκείνα που κακορίηονται από το 

χριςτθ ωσ οδθγίεσ για ςκοποφσ ταξινόμθςθσ.  Θ διαδικαςία παροχισ οδθγιϊν είναι 

εξαιρετικά χριςιμθ ςε περιπτϊςεισ όπου πρόςκετθ πλθροφόρθςθ παρζχεται από 

τον ειδικό ςτο ςυγκεκριμζνο αντικείμενο που εξετάηεται.  Συνικωσ ςτισ 

πραγματικζσ εφαρμογζσ, οι οδθγίεσ αυτζσ παρζχουν πλθροφορίεσ που δεν είναι 

διακζςιμεσ ςτο ςφνολο των δεδομζνων εκμάκθςθσ, και είναι το αποτζλεςμα τθσ 

εμπειρικισ γνϊςθσ του ειδικοφ που αςχολείται πολλά χρόνια με το ςυγκεκριμζνο 

αντικείμενο.  Ανάλογθ παροχι οδθγιϊν ςε νευρωνικό δίκτυο δεν είναι εφκολο να 



υπάρξει, παρά το ότι μια χρονοβόρα κατάλλθλθ προςαρμογι των βαρϊν από το 

χριςτθ κα μποροφςε να τθν καταςτιςει δυνατι.  Εξαιτίασ τθσ αςαφοποίθςθσ των 

δεδομζνων ειςόδου, οι μεταβλθτζσ ειςόδου ςτο νεφρο-αςαφζσ ςφςτθμα παίρνουν 

μερικζσ αςαφοποιθμζνεσ τιμζσ (π.χ.  μικρό, μεςαίο, μεγάλο), αντί για μια μεγάλθ 

γκάμα πραγματικϊν αρικμθτικϊν τιμϊν.  Το γεγονόσ αυτό ςυνεπάγεται μεγάλθ 

μείωςθ του χρόνου μάκθςθσ για το νεφρο-αςαφζσ ςφςτθμα.   

Τα κφρια χαρακτθριςτικά των νεφρο-αςαφϊν ςυςτθμάτων ςυνοψίηονται ςτα 

ακόλουκα:  

 

1. Καταςκευι ευζλικτου, μθ-τυπικοφ μοντζλου για τα δεδομζνα εκπαίδευςθσ με τθ 

μορφι αςαφϊν κανόνων (fuzzy rules).   

2.Χρθςιμοποίθςθ a priori γνϊςθσ για το πρόβλθμα.   

3.Θ αρχικι γνϊςθ μπορεί εφκολα να προςαρμοςτεί βάςει των δεδομζνων 

εκπαίδευςθσ με νευρωνικοφσ αλγόρικμουσ μάκθςθσ.   

4.Θ γνϊςθ είναι άμεςα προςπελάςιμθ με τθ μορφι κανόνων (rules).  Οι κανόνεσ 

είναι τθσ μορφισ : Εάν (if) <ςυνκικεσ (conditions) > τότε (then) <αποτελζςματα 

(consequents)>.   

5.Ο τρόποσ διατφπωςθσ των κανόνων είναι πολφ κοντά ςτθν κοινι ανκρϊπινθ 

λογικι και ςυνεπϊσ θ δυνατότθτα των αςαφϊν ςυςτθμάτων για παροχι 

επεξθγιςεων του τρόπου εξαγωγισ ενόσ ςυμπεράςματοσ είναι εξαιρετικά 

αποτελεςματικι.   

 

 Τα κυριότερα ολοκλθρωμζνα νεφρο-αςαφι ςυςτιματα που παρουςιάηονται 

ςτθν διεκνι βιβλιογραφία είναι :  

 Το Adaptive Network based Fuzzy Inference System (ANFIS) 

τοοποίοδθμιουργικθκεαπότον J.-S.R.  Jang (Jang, 1993).  Το ANFIS ανικει 

ςτα προςαρμοςτικά δίκτυα (adaptive networks), τα οποία ομοιάηουν με τα 

νευρωνικά δίκτυα.  Το προςαρμοςτικό δίκτυο αποτελείται από τουσ 

προςαρμοςτικοφσ και τουσ μθ προςαρμοςτικοφσ κόμβουσ (adaptive, non-

adaptive nodes).  Ουςιαςτικά το προςαρμοςτικό δίκτυο είναι ζνα πολφ-

επίπεδο δίκτυο πρόςκιασ τροφοδότθςθσ (multi-layer feed-forward network), 

ςτο οποίο κάκε κόμβοσ εκτελεί μία ςυγκεκριμζνθ λειτουργία πάνω ςτα 

ειςερχόμενα ςιματα και πάνω ςτο ςφνολο των παραμζτρων που 

αντιςτοιχοφν ςτο ςυγκεκριμζνο κόμβο.  Οι κόμβοι ςυνδζονται μζςω 

κατευκυντιριων ςυνδζςμων (directional links).  Μερικοί ι όλοι οι κόμβοι 

είναι προςαρμόςιμοι, πράγμα το οποίο ςθμαίνει ότι το αποτζλεςμα κακενόσ 

από αυτοφσ τουσ κόμβουσ εξαρτάται από τισ παραμζτρουσ που ςχετίηονται 

με αυτόν τον κόμβο, και ο κανόνασ μάκθςθσ προςδιορίηει πϊσ αυτοί οι 

παράμετροι κα πρζπει να μεταβλθκοφν για τθν ελαχιςτοποίθςθ ενόσ 

προκακοριςμζνου μζτρου ςφάλματοσ.  Το είδοσ τθσ λειτουργίασ του κάκε 

κόμβου μπορεί να ποικίλει από κόμβο ςε κόμβο, και θ επιλογι τθσ 



λειτουργίασ ενόσ κόμβου εξαρτάται από τθ ςυνολικι επεξεργαςία πάνω ςτισ 

ειςόδουσ και τθν ζξοδο που το προςαρμοςτικό δίκτυο πρζπει να εκτελζςει.  

 Το Mamdani Integrated Neuro-Fuzzy System το οποίο δθμιουργικθκε από 

τουσ E.H.  Mamdani and S.  Assilian (Mamdani, 1975).  Χρθςιμοποιεί τον 

αλγόρικμό μάκθςθσ back-propagation προκειμζνου να προςαρμόςει τισ 

παραμζτρουσ των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ.   

 Το Takagi-Sugeno Integrated Neuro-fuzzy system, (Sugeno, 1985) το οποίο 

χρθςιμοποιεί τον αλγόρικμο μάκθςθσ backprobagation για τθν προςαρμογι 

των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ και τθν μζκοδο των ελαχίςτων τετραγϊνων 

για τον υπολογιςμό του γραμμικοφ μζρουσ των κανόνων.   

 Το Fuzzy Adaptive Learning Control Network (FALCON), (Lin, 1991).  

Χρθςιμοποιεί το μθχανιςμό ςυμπεραςμοφ Mamdani με αρχιτεκτονικι πζντε 

επιπζδων.  Ο αλγόρικμοσ μάκθςθσ είναι υβριδικόσ και εξελίςςεται ςε δφο 

φάςεισ.  Στθν αρχικι φάςθ κακορίηονται τα κζντρα και τα βάρθ των 

ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ με τεχνικζσ μάκθςθσ self-organized.  Στθ δεφτερθ 

φάςθ εφαρμόηεται ο αλγόρικμοσ backprobagation για τθν προςαρμογι των 

παραμζτρων των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ. 

 Το FuNe το οποίο δθμιουργικθκε από τουσ S.K.  Halgamuge and M.  Glesner 

(Halgamuge, 1994).  Ραράγει αςαφείσ κανόνεσ με τθν χριςθ δεδομζνων 

βαςιηόμενο ςτισ τεχνικζσ μάκθςθσ των νευρωνικϊν δικτφων.  Στθν πρϊτθ 

φάςθ εξάγονται τυχαίοι κανόνεσ και ςτθν δεφτερθ φάςθ με τθ χριςθ των 

δεδομζνων εκπαίδευςθσ οι κανόνεσ βελτιςτοποιοφνται.  Δεν υπάρχουν 

περιοριςμοί ςτον αρικμό των μεταβλθτϊν ειςόδου και εξόδου.  Κάκε 

μεταβλθτι μπορεί να ζχει μζχρι τρεισ αςαφείσ ειςόδουσ.   

 Το GARIC (General Approximate Reasoning-based Intelligent Control) 

τοοποίοδθμιουργικθκεαπότουσ H.R.  Berenji and P.  Khedkar (Berenji, 1992).  

Αποτελείται από ζνα νεφρο-αςαφζσ δίκτυο το οποίo μακαίνει με τθ χριςθ 

μεκόδων βακμωτι κατάβαςθ.  Ρεριλαμβάνειτρίακφριατμιματα: α) Action 

Evaluation Network (AEN), β) Action Selection Network (ASN) καιγ) Stochastic 

Action Modifier (SAM). 

 Το Neuro-Fuzzy Controller (NEFCON) το οποίο δθμιουργικθκε από τουσ D.  

Nauck, and R.  Kruse (Nauck, 1994).  Ζχει τθν δυνατότθτα να μακαίνει αςαφι 

ςφνολα και αςαφισ κανόνεσ χρθςιμοποιϊντασ τον μθχανιςμό ςυμπεραςμοφ 

Mamdani.  Θ διαδικαςία μάκθςθσ χωρίηεται ςε δφο φάςεισ.  Στθν πρϊτθ 

φάςθ το ςφςτθμα μακαίνει τουσ κανόνεσ και ςτθ δεφτερθ φάςθ 

βελτιςτοποιεί τουσ κανόνεσ μεταβάλλοντασ τα αςαφι ςφνολα των κανόνων.  

Θ μάκθςθ των κανόνων γίνεται με δφο μεκόδουσ.  Θ πρϊτθ μζκοδοσ είναι θ 

incremental και χρθςιμοποιείται όταν θ ςωςτι ζξοδοσ δεν είναι γνωςτι, 

οπότε οι κανόνεσ δθμιουργοφνται με βάςθ υπολογιςμζνεσ τιμζσ τθσ εξόδου.  

Κακϊσ εξελίςςεται θ εκπαίδευςθ όλο και περιςςότεροι κανόνεσ 

προςτίκενται ςφμφωνα με τισ απαιτιςεισ των δεδομζνων.  Θ δεφτερθ 



μζκοδοσ είναι θ decremental ςτθν οποία αρχικά οι κανόνεσ δθμιουργοφνται 

λόγω τθσ αςαφοφσ διαίρεςθσ των διαςτθμάτων των μεταβλθτϊν και ςτθ 

ςυνζχεια κατά τθν διαδικαςία τθσ μάκθςθσ απαλείφονται οι κανόνεσ που 

δεν χρθςιμοποιοφνται.  Και οι δφο μζκοδοι χρθςιμοποιοφν ζνα αςαφζσ 

ςφάλμα Ε, το οποίο αποτυπϊνει τθν ποιότθτα του ςυςτιματοσ, για να 

δθμιουργθκοφν και να βελτιςτοποιθκοφν οι κανόνεσ.  Οι ςυναρτιςεισ 

ςυμμετοχισ των κανόνων μεταβάλλονται ςφμφωνα με τον αλγόρικμο Fuzzy 

Error Backpropagation 

 To Neuro-Fuzzy Classification (NEFCLASS), (Nauck, 1995).  Εξάγει αςαφείσ 

κανόνεσ από τα δεδομζνα τα οποία μποροφν να διαιρεκοφν ςε ςαφείσ 

περιοχζσ (ταξινόμθςθ).  Θ βάςθ δεδομζνων του ςυςτιματοσ προςεγγίηει μια 

άγνωςτθ ςυνάρτθςθ φ θ οποία αναπαριςτά το πρόβλθμα τθσ ταξινόμθςθσ 

και αντιςτοιχίηει κάκε τιμι τθσ ειςόδου x ςτθν τάξθ τθσ Ci 

 Το Neuro-Fuzzy Function Approximation (NEFPROX), (Nauck, 1999).  Αποτελεί 

μια τροποποιθμζνθ ζκδοςθ του NEFCON χωρίσ τθν reinforcement μάκθςθ 

και χρθςιμοποιείται για να προςεγγίςει μια ςυνάρτθςθ.  Σε ςχζςθ με το 

ANFIS μπορεί να χρθςιμοποιιςει εκτόσ από Sugeno και Mamdani μθχανιςμό 

ςυμπεραςμοφ.   

 Το Fuzzy Inference Environment Software with Tuning (FINEST), (Tano, 1996).  

Βελτιςτοποιεί το μθχανιςμό ςυμπεραςμοφ μόνο του.  Χρθςιμοποιεί τον 

αλγόρικμο backprobagation για τθν βελτιςτοποίθςθ των παραμζτρων.   

 Το Self Constructing Neural Fuzzy Inference Network (SONFIN), (Feng, 1998).  

Χρθςιμοποιεί ζνα Takagi-Sugeno μθχανιςμό ςυμπεραςμοφ.  Οι αςαφείσ 

κανόνεσ δθμιουργοφνται και προςαρμόηονται κακϊσ θ διαδικαςία μάκθςθσ 

εξελίςςεται και ταυτόχρονα δθμιουργοφνται θ δομι και οι παράμετροι του 

ςυςτιματοσ.   

 Το Fuzzy Net (FUN), (Sulzberger, 1993).  Μπορεί να αναπαραςτιςει λογικζσ 

εκφράςεισ μζςω αςαφϊν κανόνων και ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ ςε ζνα 

δίκτυο με βάςθ τισ ςυναρτιςεισ ενεργοποίθςθσ κάποιων ειδικϊν νευρϊνων. 

 Τα Evolving Fuzzy Neural Networks (EFuNN) and Dynamic Evolving Fuzzy 

Neural Networks (dmFFuNNs), (Kasabov, 1998).  Και τα δφο ςυςτιματα 

βαςίηονται ςτθ μεκοδολογία Evolving Connectionist Systems (ECOS) κακϊσ 

χρθςιμοποιοφν υβριδικό (με επίβλεψθ και χωρίσ επίβλεψθ) αλγόρικμο 

μάκθςθσ. 

 

Προςαρμοςτικό νεφρο-αςαφζσ ςφςτημα (Adaptive Neuro Fuzzy Inference System - ANFIS) 

 

Το ANFIS κεωρείται ότι ανικει ςτα προςαρμοςτικά δίκτυα (adaptive networks), τα 

οποία είναι αρκετά όμοια με τα νευρωνικά δίκτυα.  Το προςαρμοςτικό δίκτυο 

αποτελείται από τουσ προςαρμοςτικοφσ και τουσ μθ προςαρμοςτικοφσ κόμβουσ 



(adaptive, non-adaptive nodes).  Ουςιαςτικά το προςαρμοςτικό δίκτυο είναι ζνα 

πολφ-επίπεδο δίκτυο πρόςκιασ τροφοδότθςθσ (multi-layer feed-forward network), 

ςτο οποίο κάκε κόμβοσ εκτελεί μία ςυγκεκριμζνθ λειτουργία πάνω ςτα ειςερχόμενα 

ςιματα και πάνω ςτο ςφνολο των παραμζτρων που αντιςτοιχοφν 

ςτο ςυγκεκριμζνο κόμβο.  Οι κόμβοι ςυνδζονται μζςω κατευκυντιριων ςυνδζςμων 

(directional links).  Μερικοί ι όλοι οι κόμβοι είναι προςαρμόςιμοι, πράγμα το οποίο 

ςθμαίνει ότι το αποτζλεςμα κακενόσ από αυτοφσ τουσ κόμβουσ εξαρτάται από τισ 

παραμζτρουσ που ςχετίηονται με αυτόν τον κόμβο, και ο κανόνασ μάκθςθσ 

προςδιορίηει πϊσ αυτοί οι παράμετροι κα πρζπει ναμεταβλθκοφν για τθν 

ελαχιςτοποίθςθ ενόσ προκακοριςμζνου μζτρου ςφάλματοσ. Το είδοσ τθσ 

λειτουργίασ του κάκε κόμβου μπορεί να ποικίλει από κόμβο ςε κόμβο, και θ 

επιλογι τθσ λειτουργίασ ενόσ κόμβου εξαρτάται από τθ ςυνολικι επεξεργαςία πάνω 

ςτισ ειςόδουσ και τθν ζξοδο που το προςαρμοςτικό δίκτυο πρζπει να εκτελζςει.  Κα 

πρζπει να ςθμειωκεί ότι ςτο Σχιμα που παρουςιάηει τθ δομι αυτοφ του δικτφου οι 

ςφνδεςμοί του απλά υποδεικνφουν τθν κατεφκυνςθ τθσ ροισ των ςθμάτων 

ανάμεςα ςτουσ κόμβουσ, ενϊ ςτακμικά βάρθ δεν ςχετίηονται με τουσ ςυνδζςμουσ. 

 
 

Διάγραμμα 12 : Θ αρχιτεκτονικι δομι του ANFIS 

 

Για τθν απεικόνιςθ των διαφορετικϊν ικανοτιτων προςαρμοςτικότθτασ 

χρθςιμοποιοφνται τόςο κυκλικοί όςο και τετράγωνοι κόμβοι ςτθν αναπαράςταςθ 

του δικτφου.  Ζνασ τετράγωνοσ κόμβοσ περιλαμβάνει παραμζτρουσ (adaptive node), 

ενϊ ο κυκλικόσ κόμβοσ δεν ζχει καμία παράμετρο (fixed node).  Το ςφνολο των 

παραμζτρων ενόσ προςαρμοςτικοφ δικτφου είναι θ ζνωςθ των ςυνόλων των 

παραμζτρων του κάκε ενόσ προςαρμοςτικοφ κόμβου.  Οι παράμετροι αυτοί 

ενθμερϊνονται κατάλλθλα, ςφμφωνα με τα δοςμζνα δεδομζνα εκπαίδευςθσ και 

μία gradient based διαδικαςία μάκθςθσ, προκειμζνου να επιτευχκεί μία επικυμθτι 

αντιςτοίχθςθ μεταξφ των  δεδομζνων ειςόδου-εξόδου. 



Το Sugeno αςαφζσ μοντζλο είναι το μοντζλο που χρθςιμοποιείται ςτο 

εκπαιδευόμενθσ αςαφοφσ λογικισ δίκτυο ANFIS.  Το ANFIS είναι μία 

ςυςτθματοποιθμζνθ προςπάκεια παραγωγισ κανόνων τθσ μορφισ "εάν - τότε" από 

ηευγάρια ειςόδου-εξόδου.  

 

Σο μοντζλο PATSOS 

 

Το μοντζλο PATSOS ςυνιςτά ζνα ςφςτθμα ελζγχου, που χρθςιμοποιείται για τθν 

πρόβλεψθ τθσ βραχυχρόνιασ τάςθσ τθσ τιμισ των μετοχϊν, βάςει νεφρο-αςαφϊν 

μεκόδων.  Το PATSOS αποτελεί ςφνκεςθ δφο μοντζλων: τον ελεγκτι(CON-ANFIS) και 

τθν διαδικαςία (PR-ANFIS). 

 O ελεγκτισ αναπαριςτάται από ζνα νεφρο-αςαφζσ μοντζλο, το οποίο 

αναπτφςςεται με βάςθ τθν αρχιτεκτονικι του ανάςτροφου ελζγχου (inverse control) 

και εκπαιδεφεται, ϊςτε να παράγει ενζργειεσ ελζγχου που οδθγοφν τθ διαδικαςία 

ςε μία επικυμθτι τροχιά.  Ωσ επικυμθτι τροχιά ορίηεται θ κατεφκυνςθ τθσ τιμισ τθσ 

μετοχισ.  Ο ελεγκτισ ζχει δφο ειςόδουσ και μία ζξοδο.  Θ ζξοδοσ (u(k)) αντιςτοιχεί 

ςε κάποια ενζργεια ελζγχου, θ οποία είναι μία από τισ ειςόδουσ ςτο μοντζλο τθσ 

διαδικαςίασ.  Οι είςοδοι είναι θ μεταβολι ςτθν τιμι κλειςίματοσ (τθσ μετοχισ, του 

μετάλλου κλπ.) τθν παροφςα χρονικι ςτιγμι (y(k)) και τθν επόμενθ (y(k+1)).  Σε 

αυτι τθν ζρευνα μια χρονικι ςτιγμι αντιςτοιχεί ςε μία μζρα.  Κατά τθν φάςθ 

εκπαίδευςθσ του εκλεκτι θ τιμι τθσ επόμενθσ μζρασ υπάρχει διακζςιμθ.  Αντίκετα, 

ςτθν φάςθ εφαρμογισ του μοντζλου, όπου θ τιμι δεν είναι διακζςιμθ, 

χρθςιμοποιοφμε ζνα ςτακμιςμζνο κινοφμενο μζςο 3, 5 ι 9 θμερϊν (yd(k+1))  . 

 Θ διαδικαςία (το μοντζλο του χρθματιςτθρίου) αναπαριςτάνεται από ζνα 

νεφρο-αςαφζσ μοντζλο, το οποίο εκπαιδεφεται, για να προβλζπει τθν ζξοδο τθσ 

διαδικαςίασ ζνα βιμα μπροςτά, δθλαδι να προβλζπει τθν κατεφκυνςθ τθσ τιμισ 

τθσ μετοχισ ςτθν επόμενθ ςυνεδρίαςθ .  Θ διαδικαςία ζχει ωσ ειςόδουσ τισ: τιμι 

κλειςίματοσ y(k), τιμι κλειςίματοσ τθσ προθγοφμενθσ y(k-1) και τθν ενζργεια 

ελζγχου u(k).  Θ ζξοδοσ που παράγεται είναι θ τιμι κλειςίματοσ τθσ επομζνθσ.  Θ 

διαδικαςία (PR-ANFIS) αποτελεί ζνα υποκατάςτατο του μακθματικοφ μοντζλου του 

χρθματιςτθρίου .   

 

Χαρακτθριςτικά   CON-ANFIS   PR-ANFIS 

Τφποσ αςαφοφσ μθχανιςμοφ  Sugeno   Sugeno 

ςυμπεραςμοφ        

Αρικμόσ ειςόδων   2    3 

Ονομαςία 1θσ ειςόδου  y(k)    y(k) 

Ονομαςία 2θσ ειςόδου  y(k+1)    y(k-1) 

Ονομαςία 3θσ ειςόδου  -    u(k) 

Αρικμόσ εξόδων   1    1 

Ονομαςία εξόδου   u(k)    y(k+1) 



And method    Product   Product 

Or method    Max    Max 

Imp.  method    Product   Product 

Agg.  method    Max    Max 

Defuzz.  method   Wtaver   Wtaver 

 

 Το ςφςτθμα εκπαιδεφεται κάκε φορά μζχρι τθν παροφςα χρονικι ςτιγμι και 

κάνει μια εκτίμθςθ για τθν επόμενθ.  Σε αυτό το ςθμείο κα τονίςουμε ότι μασ 

ενδιαφζρει θ τάςθ τθσ μετοχισ και όχι θ ακριβισ πρόβλεψθ. 

 

A N FIS  C ON TR OLLE R

(C ON -A N FIS )

y (k+1)

y(k)

A N FIS  P R OC E S S

(P R -A N FIS)
u (k )

y (k -1)

y (k )
y (k+ 1)

1
Z

 
 

Διάγραμμα 13: Το ςφςτθμα ελζγχου PATSOS κατά τθν φάςθ τθσ εκπαίδευςθσ 

A N FIS  C ON TR OLLE R

(C ON -A N FIS )

yd(k+1 )

y(k)

A N FIS  P R OC E S S

(P R -A N FIS)
u (k )

y (k -1)

y (k )
y (k+ 1)

1
Z

 
 

Διάγραμμα 14: Το ςφςτθμα ελζγχου PATSOS κατά τθ φάςθ τθσ εφαρμογισ 

 

Ραραπάνω προςδιορίςτθκε θ δομι (structure identification) του ςυςτιματοσ 

PATSOS.  Ζνα ςθμαντικό πλεονζκτθμα του ςυγκεκριμζνου ςυςτιματοσ πρόβλεψθσ 

είναι ότι δεν απαιτείται να είναι γνωςτζσ εκ των προτζρων οι δυναμικζσ ςχζςεισ τθσ 

διαδικαςίασ (του χρθματιςτθρίου).  Οι ςχζςεισ αυτζσ ενςωματϊνονται ςτο μοντζλο 

μζςω τθσ εκπαίδευςθσ του ελεγκτι ANFIS, κατά τον κακοριςμό του ανάςτροφου 

μοντζλου (inverse model) και κατά τθν εκπαίδευςθ του μοντζλου τθσ διαδικαςίασ.  

Υποτίκεται ότι υπάρχουν οι ανάςτροφεσ ςχζςεισ τθσ διαδικαςίασ, όπωσ απαιτεί θ 

χριςθ τθσ ανάςτροφθσ μεκόδου μάκθςθσ (inverse learning).  Θ κατανομι των 

δεδομζνων εκπαίδευςθσ μπορεί να δθμιουργιςει πρόβλθμα ςτθν 

αποτελεςματικότθτα του ςυςτιματοσ.  Το ιδανικό είναι τα δεδομζνα εκπαίδευςθσ 

να κατανζμονται κατά μικοσ του διαςτιματοσ ειςόδου με κάποιο ομοιόμορφο 

τρόπο.  Αυτό όμωσ δεν είναι δυνατό λόγω του ότι τα δεδομζνα ειςόδου 

ακολουκοφν χρονολογικι ςειρά.  Θ εφαρμογι του υβριδικοφ κανόνα μάκθςθσ, ο 

οποίοσ ςυνδυάηει τθν μζκοδο τθσ απότομθσ κατάβαςθσ (steepest descent) και τθ 



μζκοδο των ελαχίςτων τετραγϊνων, μειϊνει ςθμαντικά το χρόνο εκπαίδευςθσ του 

ςυςτιματοσ και εξοικονομείται πολφτιμοσ χρόνοσ. 

Θ απόδοςθ του μοντζλου εξαρτάται από τα δεδομζνα εκπαίδευςθσ, τισ 

ςυναρτιςεισ ενεργοποίθςθσ, το είδοσ και το πλικοσ των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ, 

ο αρικμόσ επαναλιψεων τθσ εκπαίδευςθσ (εποχζσ εκπαίδευςθσ).  Ο χρόνοσ 

εκπαίδευςθσ του μοντζλου εξαρτάται από τισ παραμζτρουσ λειτουργίασ και από τθν 

υπολογιςτικι ιςχφ του Θ/Υ . 

Οι δφο προςεγγίςεισ πρόβλεψθσ των τιμϊν των μετοχϊν, θ κεμελιϊδθσ και θ 

τεχνικι ανάλυςθ, ζχουν διαφορετικι ςθμαςία όταν εξετάηονται υπό το πρίςμα του 

ορίηοντα πρόβλεψθσ.  Στθν πραγματικότθτα ο ερευνθτισ μπορεί να χρθςιμοποιιςει 

οποιαδιποτε ι και όλεσ τισ πλθροφορίεσ οι οποίεσ αξιόπιςτα βοθκοφν ςτθ λφςθ του 

προβλιματοσ.  Εάν ο ορίηοντασ πρόβλεψθσ είναι δφο ι τρία ζτθ, είναι καλφτερα να 

λθφκοφν υπόψθ κεμελιϊδθ ςτοιχεία και οικονομικζσ αποδόςεισ.  Εάν ο ορίηοντασ 

πρόβλεψθσ είναι οι επόμενοι τρεισ μινεσ ι ςυντομότερεσ περίοδοι, είναι καλφτερο 

να λαμβάνεται υπόψθ θ προςφορά και θ ηιτθςθ θ οποία ενςωματϊνεται ςε δείκτεσ 

τθσ τεχνικισ ανάλυςθσ και ςτισ τιμζσ των μετοχϊν.  Θ πρόβλεψθ τθσ τιμισ μιασ 

μετοχισ ςτθν επόμενθ ςυνεδρίαςθ κεωρείται από τισ πιο δφςκολεσ προβλζψεισ, 

πράγμα το οποίο απεικονίηεται ςτα χαμθλά ποςοςτά ακρίβειασ των θμεριςιων 

προβλζψεων που αναφζρονται ςτθ διεκνι βιβλιογραφία.  Αντικζτωσ, θ 

εβδομαδιαία ι μθνιαία πρόβλεψθ επιτυγχάνεται ευκολότερα, κακόςον τα 

δεδομζνα είναι περιςςότερο κανονικοποιθμζνα, διότι αποφεφγονται οι ςυχνζσ και 

οξείεσ διακυμάνςεισ των τιμϊν που παρατθροφνται ςτισ θμεριςιεσ τιμζσ.  Στθ 

διατριβι αυτι ο ορίηοντασ πρόβλεψθσ είναι θ τιμι τθσ μετοχισ ςτθν επόμενθ 

ςυνεδρίαςθ και θ περίοδοσ αξιολόγθςθσ είναι το θμερολογιακό τρίμθνο, που 

αποτελείται από 60 ςυνεδριάςεισ του χρθματιςτθρίου. 

 

Σο μοντζλο WASP 

 

Επειδι το μεγαλφτερο πρόβλθμα των κυμάτων Elliott είναι θ μζτρθςθ τουσ, 

κακϊσ το ίδιο διάγραμμα μπορεί να ερμθνευτεί με διαφορετικοφσ τρόπουσ, γεγονόσ 

που μπορεί να οδθγιςει ςε μεγάλεσ διαφοροποιιςεισ των προβλζψεων, το μοντζλο 

WASPχρθςιμοποιεί ζνα δείκτθ, ο οποίοσ κα είναι ικανόσ να παρζχει ενδείξεισ 

αναφορικά με το μζτρθμα των κυμάτων. Ππωσ είχε αναφερκεί ςτθν ανάλυςθ τθσ 

κεωρίασ Elliott, ο πιο εφκολοσ και ςίγουροσ τρόποσ επζνδυςθσ είναι ο εντοπιςμόσ 

του 3ου κφματοσ, το οποίο είναι ςυνικωσ το εμφανζςτερο, και θ επζνδυςθ ςτο 

μικρότερο 5ο κφμα . Ζτςι θ ζρευνα οδθγικθκε προσ αυτιν τθν κατεφκυνςθ. Κατά τθ 

διάρκεια του 3ου κφματοσ, ακριβϊσ επειδι παρουςιάηει μια ιςχυρι δυναμικι, οι 

πρόςφατεσ μεταβολζσ τθσ μετοχισ, κα είναι αντίςτοιχα ιςχυρότερεσ από τισ 

παλαιότερεσ, γεγονόσ που φαίνεται από απλοφσ δείκτεσ κινθτϊν μζςων όρων. Ο 

δείκτθσ ονομάςτθκε ElliottWaveOscillator και προκφπτει από τι διαφορά δυο 



κινθτϊν μζςων όρων. Ζχει επικρατιςει να χρθςιμοποιοφνται οι κινθτοί μζςοι των 5 

και 35 θμερϊν. Ζτςι ςε ζνα ανοδικό κφμα, ο κινθτόσ των 5 θμερϊν κα είναι 

μεγαλφτεροσ του κινθτοφ των 35 θμερϊν, και ςυνεπϊσ ο Elliottwaveoscillator 

κετικόσ. Από τα προθγοφμενα προκφπτει ότι όταν ο δείκτθσ είναι κετικόσ και 

μεγάλοσ, τότε το πιο πικανό είναι θ μετοχι να βρίςκεται ςε ζνα 3ο κφμα.  Από τθν 

τελευταία πρόταςθ προκφπτει και θ καταλλθλότθτα τθσ αςαφοφσ λογικισ, κακϊσ τα 

όρια του δείκτθ δεν μποροφν να είναι προκακοριςμζνα ςε μζγεκοσ διότι εξαρτϊνται 

από διάφορουσ παράγοντεσ. Στο διάγραμμα 29 παρουςιάηεται ζνα παράδειγμα του 

δείκτθ ςε ςυνδυαςμό με τθν πορεία τθσ μετοχισ. 

 

 
Διάγραμμα 15 



Ππωσ φαίνεται ςτο παραπάνω διάγραμμα ο E.W.O τείνει να παρουςιάηει 

κορυφζσ ταυτόχρονα με τισ τιμζσ τθσ μετοχισ. Επίςθσ οι περιπτϊςεισ όπου θ τιμι 

του δείκτθ αυξάνεται με υψθλότερο ρυκμό, αποτελοφν ενδείξεισ 3ων Κυμάτων. Ο 

Δείκτθσ E.W.O είναι ζνασ δείκτθσ, ο οποίοσ βρίςκεται ςτθ λογικι τθσ αςαφοφσ 

λογικισ, από τθ ςτιγμι που εκφράηει διαφορετικζσ καταςτάςεισ ανάλογα με το 

μζγεκοσ του. Για παράδειγμα, όταν ο δείκτθσ E.W.Ο γίνεται κετικόσ, βριςκόμαςτε ςε 

ανοδικι πορεία. Πταν ο δείκτθσ είναι υψθλόσ, βριςκόμαςτε ςε 3ο ανοδικό κφμα. 

Ππωσ γίνεται αντιλθπτό από το παραπάνω διάγραμμα όμωσ, θ πτϊςθ τθσ μετοχισ 

ξεκινάει, παρόλο που ο δείκτθσ είναι ακόμα κετικόσ. Αυτό είναι λογικό, αφοφ όπωσ 

αναφζρκθκε, ο δείκτθσ βαςίηεται ςε κινθτοφσ μζςουσ. Στο τελικό ςφςτθμα λοιπόν, 

πρζπει πζρα από το δείκτθ, να υπάρχει και άλλθ μια μεταβλθτι ειςόδου, που να 

διαχωρίηει με κάποιο τρόπο τθν ανοδικι και τθ κακοδικι περίοδο τθσ μετοχισ, όταν 

ο δείκτθσ είναι κετικόσ. Μια ςκζψθ ιταν θ χρθςιμοποίθςθ του αρικμοφ των θμερϊν 

από τθν τελευταία φορά που ο δείκτθσ άλλαξε πρόςθμο. Ζνασ τζτοιοσ κανόνασ 

υπόκεςθσ κα είχε τθν ακόλουκθ μορφι 

 

“όταν ο ΕWO είναι υψθλόσ, και ζχουν περάςει λίγεσ μζρεσ...” 

 

Ο παραπάνω κανόνασ κα αντιςτοιχοφςε ςε κετικό αποτζλεςμα, δθλαδι 

ςιμα αγοράσ, κακϊσ αντιςτοιχεί ςε περίπτωςθ αρχισ τρίτου κφματοσ. Αν οι θμζρεσ 

ιταν πολλζσ, τότε το πιο πικανό είναι το κφμα να οδθγείται ςτο τζλοσ του, με 

αποτζλεςμα να ακολουκεί μια διόρκωςθ. Σε αυτιν τθν περίπτωςθ το μοντζλο 

WASP κα ζδινε ςιμα πϊλθςθσ 

Τα αποτελζςματα ιταν ικανοποιθτικά, ωςτόςο, ο δείκτθσ παρουςίαςε 

προβλιματα αναφορικά με τθν εκπαίδευςθ του ςυςτιματοσ. Ο δείκτθσ αυτόσ κα 

ιταν κριςιμότεροσ ςτθ δθμιουργία ενόσ μακροπρόκεςμου ςυςτιματοσ  με τθν 

χρθςιμοποίθςθ όχι του δείκτθ E.W.O(5/35), αλλά ενόσ αντίςτοιχου για μεγαλφτερθ 

περίοδο όπου οι κφκλοι των κυμάτων είναι πιο ςτακεροί, και παρουςιάηουν 

μεγαλφτερθ ςυνάφεια με τθ κεωρία τθσ ςειράσ Fibonacci. Ζνα τζτοιο ςφςτθμα δεν 

μπορεί να δθμιουργθκεί ακόμα, κακϊσ τα δεδομζνα δεν είναι αρκετά για τθν 

ίδρυςθ ςυςτθμάτων πρόβλεψθσ μθνιαίων αποδόςεων, κακϊσ για δεδομζνα 20 

ετϊν αντιςτοιχοφν περίπου 5.000 παρατθριςεισ, δθλαδι περίπου 200 μθνιαίεσ 

παρατθριςεισ, αρικμόσ πολφ μικρόσ για να χωριςτεί ςε δεδομζνα εκπαίδευςθσ και 

ελζγχου. Για το λόγο αυτό θ ιδζα χρθςιμοποίθςθσ του διαςτιματοσ των θμερϊν 

από τθν θμζρα εναλλαγισ του δείκτθ εγκαταλείφκθκε. Ο δείκτθσ που 

χρθςιμοποιικθκε τελικά είναι οι υςτεριςεισ του E.W.O, δθλαδι oEWO(5/35)(t-1) . 

Με αυτόν τον τρόπο προκφπτουν κανόνεσ που περιλαμβάνουν τθν αλλαγι τθσ 

τάςθσ. Θ οποία μπορεί να οφείλεται είτε ςε διόρκωςθ είτε ςε τερματιςμό του 

κφματοσ. Ζνασ τζτοιοσ κανόνασ υπόκεςθσ είναι ο ακόλουκοσ: 

 



“Πταν ο δείκτθσ EWO είναι υψθλόσ, και τθν προθγοφμενθ μζρα ιταν μεγαλφτεροσ 

...” 

 

Ζνασ τζτοιοσ κανόνασ κα αντιπροςϊπευε είτε μια διόρκωςθ ςτο ανοδικό κφμα, είτε 

τον τερματιςμό του κφματοσ. Σε κάκε περίπτωςθ το αποτζλεςμα αναμζνεται 

κακοδικό. Για τον καλφτερο διαχωριςμό μεταξφ διόρκωςθσ και τερματιςμοφ του 

κφματοσ χρθςιμοποιικθκε και θ δεφτερθ υςτζρθςθ του δείκτθ. Ζτςι είναι δυνατόν 

να δθμιουργθκοφν οι δυο ακόλουκοι κανόνεσ υπόκεςθσ: 

 

1.“Πταν ο δείκτθσ EWO είναι υψθλόσ, τθν προθγοφμενθ μζρα ιταν 

μεγαλφτεροσ και πριν δυο μζρεσ ακόμα μεγαλφτεροσ...”  

 

Και  

 

2.“Πταν ο δείκτθσ EWO είναι υψθλόσ, τθν προθγοφμενθ μζρα ιταν 

μικρότεροσ και πριν δυο μζρεσ υψθλόσ...” 

 

Στθν πρϊτθ περίπτωςθ το πιο πικανό ςενάριο είναι ο τερματιςμόσ του 

κφματοσ, ςε αντίκεςθ με τθν δεφτερθ περίπτωςθ όπου το πικανότερο ςενάριο είναι 

θ διόρκωςθ.  

 

Επιλογή μοντζλου 

 

Θ διαδικαςία τθσ επιλογισ του μοντζλου, δθλαδι ο κακοριςμόσ των 

παραμζτρων του ANFIS αποτελείται κυρίωσ από μια διαδικαςία ςυνεχϊν δοκιμϊν. 

Μζςα από αυτι τθ διαδικαςία επιλζγονται τα ακόλουκα 

• Ο αρικμόσ των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ 

• Θ επιλογι του είδουσ των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ 

• Θ επιλογι των μεταβλθτϊν του ςυςτιματοσ. 

• Ο αρικμόσ των επαναλιψεων 

 

Αριθμόσ ςυναρτήςεων ςυμμετοχήσ και είδοσ 

 

Ο αρικμόσ των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ επθρεάηει ςθμαντικά τθν ταχφτθτα 

εκπαίδευςθσ του ςυςτιματοσ. Ρολφ μεγάλοσ αρικμόσ ζχει ωσ επακόλουκο τθν 

δθμιουργία πολλϊν κανόνων, με αποτζλεςμα τθν αργι εκπαίδευςθ. Ο ςκοπόσ όμωσ 

είναι να επιτευχκεί ο καλφτεροσ δυνατόσ κατακερματιςμόσ του χϊρου των 

μεταβλθτϊν ϊςτε να δθμιουργθκοφν κανόνεσ που να ζχουν μια λογικι υπόςταςθ 

και να δίνουν το δυνατόν καλφτερο αποτζλεςμα. Στθν μεκοδολογία που 

αναπτφχκθκε πραγματοποιικθκαν αρκετζσ δοκιμζσ, αναφορικά με τον αρικμό των 

ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ. Επιλζχκθκε τελικϊσ να χρθςιμοποιθκοφν δυο 



ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ για κάκε δεδομζνο ειςόδου. Το παραπάνω ςυμπζραςμα 

οδιγθςε ςε καλφτερα αποτελζςματα, δεδομζνθσ τθσ φιλοςοφίασ του EWO, ο 

οποίοσ διαφοροποιείτε ανάλογα με το πρόςθμο. Θ δομι των 9 μοντζλων 

παρουςιάηεται ςτο διάγραμμα 30 που ακολουκεί. 

 
Διάγραμμα 16 

Θ αρχιτεκτονικι ANFIS, όπωσ ζχει προαναφερκεί είναι τφπου Sugeno. Οι 

μεταβλθτζσ ειςόδου ζχουν μετατραπεί ςε αςαφισ μεταβλθτζσ. Θ ζξοδοσ όμωσ είναι 

μιασ ςαφισ ςυνάρτθςθ. Θ ςυνάρτθςθ εξόδου είναι ζνα πολυϊνυμο πρϊτου 

βακμοφ, και για το λόγο αυτό το μοντζλο Sugeno είναι πρϊτου βακμοφ. Τα κάκε 

ςφςτθμα δθμιουργεί τουσ 8 παρακάτω κανόνεσ. 

 
Εάν EWO(5/35)t είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-1) είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-2) είναι Μικρό, τότε το 

(1) 

 

Εάν EWO(5/35)t είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-1) είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-2) είναι Μεγάλο, τότε 

το (2) 

 

Εάν EWO(5/35)t είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-1) είναι Μεγάλο και EWO(5/35)(t-2) είναι Μικρό, τότε 

το (3) 

 

Εάν EWO(5/35)t είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-1) είναι Μεγάλο και EWO(5/35)(t-2) είναι Μεγάλο, 

τότε το (4) 

 

Εάν EWO(5/35)t είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-1) είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-2) είναι Μικρό, τότε το 

(5) 

 

Εάν EWO(5/35)t είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-1) είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-2) είναι Μεγάλο, τότε 

το (6) 

 



Εάν EWO(5/35)t είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-1) είναι Μεγάλο και EWO(5/35)(t-2) είναι Μικρό, τότε 

το (7) 

 

Εάν EWO(5/35)t είναι Μικρό και EWO(5/35)(t-1) είναι Μεγάλο και EWO(5/35)(t-2) είναι Μεγάλο, 

τότε το (8) 

 

Αναφορικά με το είδοσ των ςυναρτιςεων ςυμμετοχισ, το πεδίο είναι πιο 

κολό. Δεν υπάρχει κάποιοσ κανόνασ που να υπαγορεφει το ορκότερο ςχιμα. Θ 

τριγωνικι και θ τραπεηοειδισ ςυνάρτθςθ ςυμμετοχισ, παρουςιάηουν τουσ 

καλφτερουσ χρόνουσ εκπαίδευςθσ λόγο τθσ απλισ μορφισ τουσ. Στο ςφςτθμα WASP 

όπωσ κα φανεί ςτθ ςυνζχεια δεν χρθςιμοποιείται κάποια defacto ςυνάρτθςθ 

ςυμμετοχισ. Μζςα από μια επαναλθπτικι διαδικαςία επιλζγονται κάκε φορά οι 

ςυναρτιςεισ που εξθγοφν καλφτερα τισ τελευταίεσ παρατθριςεισ, με ςκοπό ο 

ςυνδυαςμόσ διαφορετικϊν μοντζλων να δϊςει πιο αξιόπιςτα αποτελζςματα. 

 

Μεταβλητζσ του ςυςτήματοσ και αριθμόσ επαναλήψεων 

 

Οι μεταβλθτζσ του ςυςτιματοσ είναι ςθμαντικό να ζχουν κακοριςτεί πριν 

τθν διαδικαςία επιλογισ μοντζλου, τουλάχιςτον ςε γενικό επίπεδο. Ωςτόςο 

παρουςιάηονται ακόμα επιλογζσ και δυνατότθτεσ διαφοροποιιςεων. Στθν 

ςυγκεκριμζνθ εργαςία εξετάςτθκε θ περίπτωςθ αντικατάςταςθσ τθσ δεφτερθσ 

μεταβλθτισ ειςόδου. Ζτςι αντί για τθν τιμι του δείκτθ EWO(5/35)(t-1) εξετάςτθκαν 

οι περιπτϊςεισ τθσ τιμισ του δείκτθ με κακυςτζρθςθ δυο και τριϊν 

θμερϊν(EWO(5/35)(t-2) και EWO(5/35)(t-3) .Θ λογικι δεν διαφζρει πολφ από τθν 

αρχικι, απλά διευρφνει τθν εξζταςθσ τθσ περιόδου, αναφορικά με τθ 

διαφοροποίθςθ μεταξφ διόρκωςθσ ι τερματιςμοφ κφματοσ. Οι δείκτεσ που 

επιλζχκθκαν τελικά είναι ο δείκτθσ ElliotWaveOscillator και οι δυο υςτεριςεισ του. 

Αναφορικά με τθν ζξοδο, μπορεί να χρθςιμοποιθκοφν οι θμεριςιεσ αποδόςεισ. 

Αυτό όμωσ κα ζχει ωσ αποτζλεςμα, το μοντζλο να προςπακιςει να προβλζψει το 

φψοσ των αποδόςεων κακϊσ με αυτιν τθν ζξοδο κα ζχει εκπαιδευτεί. Αυτό που ζχει 

περιςςότερθ ςθμαςία είναι όμωσ οι πρόβλεψθ τθσ τάςθσ τθσ μετοχισ. Συνεπϊσ το 

πρόβλθμα μπορεί να μετατοπιςτεί ςε πρόβλθμα κατθγοριοποίθςθσ, μεταξφ 

ανοδικϊν και πτωτικϊν ςυνεδριάςεων. Αυτό επιτυγχάνεται με τθν μετατροπι των 

αποδόςεων ςε μονάδα για κετικζσ αποδόςεισ, και τθν τιμι -1 για αρνθτικζσ 

αποδόςεισ.  Με αυτόν τρόπο, κετικζσ τιμζσ πρόβλεψθσ υποδεικνφουν ανοδικι τάςθ 

και αρνθτικζσ τιμζσ, πτωτικι. 

 Τζλοσ, όςον αφορά τον αρικμό των επαναλιψεων, πάλι δεν υπάρχει 

κάποιοσ κανόνασ ςχετικά με τον άριςτο αρικμό επαναλιψεων. Το μοντζλο 

χρθςιμοποιεί 15 επαναλιψεισ, και τισ εξισ ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ κακϊσ και 

διαφορετικό βιμα:  

Βιμα : (0.01, 0.05, 0.1, 0.2, 0.3, 0.4 0.5) 

Συναρτιςεισ  Συμμετοχισ : (Bell, Gauss, Gauss2,Triangular, Trapezoid,Pi). 



 

Επεξήγηςη τησ διαδικαςίασ του ΢υςτήματοσ WASP 

 

Το μεγαλφτερο πρόβλθμα ςτθν περίπτωςθ πρόβλεψθσ μετοχϊν αποτελεί το 

γεγονόσ ότι οι προςαρμοςτικοί αλγόρικμοι προςαρμόηουν ςε κάκε επανάλθψθ τισ 

παραμζτρουσ με βάςθ το μζςο τετραγωνικό ςφάλμα. Στθν αναηιτθςθ όμωσ ενόσ 

μοντζλου ικανοφ να προβλζπει τθν κατεφκυνςθ μιασ μετοχισ, το μζςο τετραγωνικό 

ςφάλμα δεν είναι ο καταλλθλότεροσ δείκτθσ μζτρθςθσ τθσ επιτυχίασ του μοντζλου.  

Από τα παραπάνω γίνεται ςαφζσ ότι θ τελικι επιλογι των παραπάνω 

παραμζτρων πρζπει να γίνει με βάςθ το ποςοςτό των ςωςτϊν προβλζψεων τθσ 

τάςθσ, και τθν απόδοςθ του κεφαλαίου κατά τθ διάρκεια τθσ αξιολόγθςθσ ςτα εκτόσ 

δείγματοσ δεδομζνα.  Ανάμεςα ςτισ δυο τελευταίεσ μεταβλθτζσ, πάλι μπορεί να 

παρουςιαςτεί περίπτωςθ όπου ζνα μοντζλο με μικρότερο ποςοςτό ευςτοχίασ να 

παρουςιάςει καλφτερεσ αποδόςεισ. Πμωσ ζνα μοντζλο που δίνει υψθλό ποςοςτό 

ζχει αυξθμζνθ πικανότθτα να δϊςει καλφτερεσ αποδόςεισ ςτο μζλλον.  Το ποςοςτό 

ευςτοχίασ εφρεςθσ τθσ τάςθσ ονομάηεται HitRate και δίνεται από τον τφπο 

n

h
=Hitrate  

όπου h ο αρικμόσ των ςωςτϊν προβλζψεων τθσ τάςθσ, και n ο αρικμόσ των 

παρατθριςεων. Θ εκπαίδευςθ ενόσ μοντζλου με ςκοπό τθν αριςτοποίθςθ του 

ποςοςτοφ ευςτοχίασ είναι ζνα εξαιρετικά δφςκολο εγχείρθμα τόςο πρακτικά όςο 

και υπολογιςτικά. 

Το κυριότερο πρόβλθμα που αντιμετωπίηει κάκε μοντζλο πρόγνωςθσ, ανεξαρτιτου 

ποςοςτοφ ευςτοχίασ και απόδοςθσ κεφαλαίου είναι θ διαχρονικότθτα. Στατιςτικά 

ζνασ επενδυτισ που αποφαςίηει τυχαία τισ κινιςεισ αγοράσ θ πϊλθςθσ (τυχαία 

ρίψθ νομίςματοσ) μπορεί κάποια περίοδο να παρουςιάςει εξαιρετικά ποςοςτά 

ευςτοχίασ και απόδοςθσ, Αυτό όμωσ δεν κακιςτά τον τρόπο πρόβλεψθσ του 

κατάλλθλο. Θ εφρεςθ ενόσ μοντζλου πρόβλεψθσ που να παρουςιάηει κετικά 

αποτελζςματα διαχρονικά είναι εξαιρετικά δφςκολθ υπόκεςθ. Αναφορικά με τα 

νευρο-αςαφι ςυςτιματα πρόβλεψθσ, θ διαφοροποίθςθ των παραμζτρων που 

αναφζρκθκαν παραπάνω επθρεάηουν ςε ςθμαντικό βακμό τα αποτελζςματα. Το 

μοντζλο WASP ακολουκεί μια διαφορετικι μεκοδολογία ςχετικά με τθν τελικι 

πρόβλεψθ. Ο τρόποσ με τον οποίον προκφπτει θ πρόβλεψθ για τθν τάςθ τθσ 

μετοχισ τθν επόμενθ μζρα, παρουςιάηεται ςτο διάγραμμα 17.  

 



 
Διάγραμμα 17 

 

Θ μζκοδοσ που ακολουκικθκε αποτελείται από δυο ςτάδια. Στο πρϊτο ςτάδιο 

εκπαιδεφονται 42 ςυςτιματα Anfis με διαφορετικζσ ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ και 

διαφορετικό βιμα (StepSize). Στθ ςυνζχεια τα ςυςτιματα αυτά αξιολογοφνται με 

βάςθ το ποςοςτό ευςτοχίασ των δεδομζνων ελζγχου (εκτόσ δείγματοσ), και 

επιλζγονται τα 9 καλφτερα.  Στθ ςυνζχεια υπολογίηεται ο μζςοσ όροσ των 9 

προβλζψεων για κάκε παρατιρθςθ των δεδομζνων ελζγχου. Τα δεδομζνα τθσ 

τελευταίασ θμζρασ, ειςάγονται επίςθσ ςτα 9 μοντζλα, δίνοντασ διαφορετικζσ 

προβλζψεισ, των οποίων ο μζςοσ όροσ αποτελεί τθν τελικι πρόβλεψθ. Οι 

επαναλιψεισ που πραγματοποιοφνται κάκε φορά, ζχουν ςκοπό να ςαρϊςουν τισ 

περιπτϊςεισ που παρουςιάηει θ κάκε μετοχι. Ο λόγοσ που επιλζχκθκε να γίνουν 

λίγεσ επαναλιψεισ (epochs) για διαφορετικά βιματα, ςε αντίκεςθ με πολλζσ 

επαναλιψεισ για κάποιο κακοριςμζνο βιμα επιλογι των καλφτερων μοντζλων με 

βάςθ το ποςοςτό ευςτοχίασ πρόβλεψθσ(HitRate), κριτιριο που κεωρείται πιο 

κρίςιμο ςτθν επιλογι ενόσ μοντζλου πρόβλεψθσ μετοχϊν, από το μζςο τετραγωνικό 

ςφάλμα, που καλείτε να ελαχιςτοποιιςει ο αλγόρικμοσ,όπωσ αναλφκθκε 

προθγουμζνωσ. 

Θ λογικι του ςυςτιματοσ βαςίηεται ςτο γεγονόσ ότι για κάκε περίοδο, και 

για κάκε μετοχι, κα επιλζγονται τα 9 μοντζλα που δίνουν τα καλφτερα 

αποτελζςματα για τισ τελευταίεσ μζρεσ. Ζτςι μειϊνεται ο κίνδυνοσ που προκφπτει 

από τθν χρθςιμοποίθςθ ενόσ και μόνο μοντζλου. Είναι λογικό να περιμζνει κανείσ 

ότι ςτα δεδομζνα ελζγχου, το αποτζλεςμα τθσ απόδοςθσ και του hitrate κα 

βρίςκεται μεταξφ των ορίων του πρϊτου και του τελευταίου υπό-μοντζλου από τα 9 

καλφτερα. Ωςτόςο, υπάρχουν περιπτϊςεισ όπου τόςο το Hit-Rate όςο και θ 

απόδοςθ του κεφαλαίου αυξικθκαν με τθ χρθςιμοποίθςθ του μζςου όρου των 

προβλζψεων. 

  



ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΜΟΝΣΕΛΟΤ 

 

Ππωσ ζχει ιδθ αναφερκεί το μοντζλου χρθςιμοποιεί για να κάνει πρόβλεψθ 

τθσ τάςθσ τθσ τιμισ των προϊόντων για τθν επόμενθ μζρα το μοντζλο WASPςε 

ςυνδυαςμό με το μοντζλο PATSOS. Δθλαδι το νζο ςφςτθμα που δθμιουργιςαμε 

λειτουργεί με τον τρόπο που λειτουργεί το WASPαλλά δεν χρθςιμοποιεί το 

ANFISμοντζλο για τισ προβλζψεισ του αλλά το PATSOS. 

 

΢ΤΝΑΡΣΗ΢ΕΙ΢ ΢ΤΜΜΕΣΟΧΗ΢ και ΒΗΜΑ 

 

Λόγω τθσ πολυπλοκότθτασ του προβλιματοσ τθσ πρόβλεψθσ το ςφάλμα το οποίο 

προςπακεί να μειϊςει ο προςαρμοςτικόσ αλγόρικμοσ είναι μεγάλο, και θ διόρκωςθ 

μικρι, όπωσ φαίνεται ςτο διάγραμμα 18 που ακολουκεί.  

 

 
Διάγραμμα 18 

 

Τα παραπάνω αποτελζςματα προζκυψαν για βιμα 0.1, ςτα δεδομζνα του 

χρυςοφ, χρθςιμοποιϊντασ ενδεικτικά τθν καμπανοειδι μορφι ωσ ςυνάρτθςθ 

ςυμμετοχισ. Το ςφάλμα ξεκινάει από τθν τιμι 0.9813, και θ εκπαίδευςθ 

ολοκλθρϊνεται ςτο 0.9799. Ρρόκειται για μια μείωςθ τθσ τάξθσ του 0,14%. Στισ 13 

πρϊτεσ επαναλιψεισ το ςφάλμα μειϊνεται ςτθν τιμι 0. 9799 και δεν μειϊνεται 

ςθμαντικά ςτθ ςυνζχεια. Στθν περίπτωςθ των 200 επαναλιψεων το hit-rateείναι 
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μικρότερο ςε αντίκεςθ με αυτό των ςτισ 14 επαναλιψεων. Θ ταχφτθτα εκπαίδευςθσ 

ςτθν δεφτερθ περίπτωςθ είναι ςαφϊσ μικρότερθ. Το ςφάλμα ζχει τόςο υψθλζσ 

τιμζσ λόγω τθσ μετατροπισ των αποδόςεων ςε +1 και -1. Επίςθσ δεν κα είχε νόθμα 

να διερευνθκεί κάποιοσ ςυγκεκριμζνοσ αρικμόσ επαναλιψεων, κακϊσ αυτόσ κα 

ίςχυε μόνο για τθν ςυγκεκριμζνθ περίοδο. Για αυτόν τον λόγο επιλζχκθκαν οι 14 

επαναλιψεισ, και θ επανάλθψθ τουσ με διαφορετικά επίπεδα βιματοσ (StepSize). 

Ζτςι προκφπτουν μοντζλα τα οποία αντιςτοιχοφν ςε διαφορετικά επίπεδα 

ςφάλματοσ, και με τθν διαδικαςία που εξθγείται ςτθν ακόλουκθ παράγραφο 

επιλζγονται κάκε φορά τα καλφτερα δυνατά. Οι επαναλιψεισ γίνονται για τισ 

ακόλουκεσ τιμζσ βιματοσ και ςυναρτιςεωσ ςυμμετοχισ. 

 

Βιμα: (0.01, 0.05, 0.1, 0.2, 0.3, 0.4 0.5) 

Συναρτιςεισ Συμμετοχισ: (Bell, Gauss, Gauss2, Pi). 

 

ΕΙ΢ΟΔΟΙ - ΕΞΟΔΟΙ 

 

Οι είςοδοι εξακολουκοφν να είναιοι τιμζσ του ElliotWaveOscillator όπωσ και 

ςτο μοντζλο WASP. Το μοντζλο PATSOS χρθςιμοποιεί δφο διαφορετικά 

ANFISμοντζλα. Τον ελεγκτι και τθν διαδικαςία. Για τον ελεγκτι οι είςοδοι που 

χρθςιμοποιικθκαν ιταν διαφορά των μζςων όρων που χρθςιμοποιεί το WASPτισ 

ςτιγμζσ t καιt+1. Σαν ζξοδοσ του ελεγκτι uιταν θ διαφορά των δφο αυτϊν τιμϊν 

όπωσ ορίηει το PATSOS. 

Στθ ςυνζχεια για ο δεφτερο ANFIS, τθ διαδικαςία, επιλζξαμε τζςςερισ 

ειςόδουσ και όχι τρεισ όπωσ είναι ςτο PATSOS. Oλόγοσ ιταν διότι το 

WASPχρθςιμοποιεί τρεισ ειςόδουσ από τον EWOκαι κζλαμε και εμείσ το ίδιο. Οπότε 

εφόςον το PATSOSδζχεται ςαν είςοδο και τθν ζξοδο του ελεγκτι ο τελικόσ αρικμόσ 

ειςόδων ζγινε τζςςερισ. Σαν ζξοδο ζχουμε τθν τάςθ τθν επόμενθ μζρα. 

Αυτι θ διαδικαςία επαναλαμβάνεται35φορζσ με διαφορετικζσ ςυναρτιςεισ 

ςυμμετοχισ και διαφορετικό βιμα (StepSize). 

 

ΔΙΑΔΙΚΑ΢ΙΑ WASP_PATSOS 

 

Ζπειτα από τθν εκτζλεςθ των παραπάνω επαναλιψεων και τθν αξιολόγθςι 

τουσ επιλζγονται τα 9 καλφτερα.  Στθ ςυνζχεια υπολογίηεται ο μζςοσ όροσ των 9 

προβλζψεων για κάκε παρατιρθςθ των δεδομζνων ελζγχου. Οι επαναλιψεισ που 

πραγματοποιοφνται κάκε φορά, ζχουν ςκοπό να ςαρϊςουν τισ περιπτϊςεισ που 

παρουςιάηει θ κάκε μετοχι. Θ επιλογι των καλφτερων μοντζλων με βάςθ το 

ποςοςτό ευςτοχίασ πρόβλεψθσ (HitRate), κριτιριο που κεωρείται πιο κρίςιμο ςτθν 

επιλογι ενόσ μοντζλου πρόβλεψθσ προϊόντων, από το μζςο τετραγωνικό ςφάλμα, 

που καλείτε να ελαχιςτοποιιςει ο αλγόρικμοσ, όπωσ αναλφκθκε προθγουμζνωσ. 



Ο προςδιοριςμόσ τθσ τάςθσ τθσ τιμισ δεν δίνει καμία πλθροφορία για το 

μζγεκοσ τθσ κίνθςθσ τθσ τιμισ.  Για τθν αξιολόγθςθ του ςυςτιματοσ κα ςυγκρίνουμε 

τα αποτελζςματα του WASP_PATSOS με τισ πραγματικζσ τιμζσ. Επίςθσ, κα 

προςομοιϊςουμε το ςφςτθμα, επενδφοντασ ζνα κεφάλαιο και πραγματοποιϊντασ 

αγοροπωλθςίεσ προϊόντων ςφμφωνα με τθν κατεφκυνςθ τθσ μετοχισ που 

προβλζπει το ςφςτθμα.  Εάν θ τάςθ είναι ανοδικι αγοράηουμε.  Διαφορετικά 

πουλάμε.  Αν το προϊόν  ζχει πωλθκεί και θ επόμενθ πρόβλεψθ είναι κακοδικι, δεν 

πραγματοποιείται καμία ςυναλλαγι, ζωσ ότου θ πρόβλεψθ είναι ανοδικι, οπότε 

ξαναγοράηεται και οφτω κακ’ εξισ.  Το τελικό κεφάλαιο ςυγκρίνεται με αυτό που κα 

είχαμε εάν εφαρμόηαμε τθν ςτρατθγικι αγοράσ και διακράτθςθ (Buy & Hold).  

Επίςθσ δεν λαμβάνονται υπόψθ τα ζξοδα ςυναλλαγισ.  Οι ςυναλλαγζσ αφοροφν 

μόνο τοποκετιςεισ με ςκοπό το κζρδοσ από τθν άνοδο τθσ τιμισ τθσ μετοχισ (long 

positions).  Δεν γίνονται ςυναλλαγζσ με ςκοπό το κζρδοσ από τθν πτϊςθ των τιμϊν 

(short-selling).  Αυτό βεβαίωσ δεν αποκλείει ςτθν πράξθ να γίνονται και τα δφο 

παραπάνω είδθ ςυναλλαγϊν, αποκομίηοντασ μεγαλφτερα κετικά αποτελζςματα.  Θ 

προςομοίωςθ των ςυναλλαγϊν ζγινε με ζνα υποκετικό αρχικό κεφάλαιο 10.000 

ευρϊ. Στο τζλοσ τθσ περιόδου προςομοίωςθσ θ απόδοςθ του κεφαλαίου δίνεται 

από τθν ςχζςθ ROE= I(k+n) /Ikόπου ROE είναι θ απόδοςθ του επενδυμζνου 

κεφαλαίου, Ikείναι το φψοσ του αρχικοφ κεφαλαίου που επενδφεται ςτθ μετοχι 

ςτθν αρχι τθσ περιόδου και I(k+n) είναι το φψοσ του κεφαλαίου που διαμορφϊνεται 

ςτο τζλοσ τθσ περιόδου μετά από 60 χρθματιςτθριακζσ ςυνεδριάςεισ. Και το RΟΕ 

είναι το βαςικό μασ κριτιριο διότι μασ ενδιαφζρει πόςα κα είναι τα χριματά μασ 

μετά το τζλοσ μιασ χρονικισ περιόδου. 

Επίςθσ το ποςοςτό ευςτοχίασ εφρεςθσ τθσ τάςθσHitRate που ζχει αναφερκεί 

παραπάνω ςτθν περιγραφι του WASPπαρουςιάηεται ςτα αποτελζςματα διότι είναι 

και αυτό ζνασ ςθμαντικόσ δείκτθσ αποτελεςματικότθτασ. 

 

ΕΝΝΑΛΑΚΣΙΚΑ ΜΟΝΣΕΛΑ 

 

Θ παραπάνω αξιολόγθςθ ςφμφωνα με το ROE γίνεται και ςε ακόμθ 6 διαφορετικά 

μοντζλα. Αυτά είναι τα εξισ:  

 ANFIS 

 AR (Autoregressive model) 

 ARMA (Autoreggressive Moving Average model) 

 BoxJenkins 

 PATSOS 

 WASP 

O λόγοσ που γίνεται αυτό είναι ότι κζλουμε να ςυγκρίνουμε τθν απόδοςθ του νζου 

μοντζλου με αυτι των παραπάνω ϊςτε να δοφμε κατά πόςο ι όχι ζχουμε 



προςφζρει ζνα μοντζλο το οποίο είναι καλφτερο αυτϊν που ιδθ υπάρχουν ζτςι 

ϊςτε να το χρθςιμοποιιςουμε. 

  



ΑΠΟΣΕΛΕ΢ΜΑΣΑ 

 

Ραρακάτω ακολουκοφν τα αποτελζςματα από τθν εκτζλεςθ του αλγορίκμου ο 

όποιοσ χρθςιμοποίθςε ιςτορικά δεδομζνα προϊόντων από τισ Λανουάριο του 2006 

μζχρι το Μάιο του 2014. Θ εκπαίδευςθ του μοντζλου ζγινε από τθν αρχι τθσ 

περιόδου ζωσ 60 ςυνεδριάςεισ πριν τον τζλοσ τθσ περιόδου. Θ αξιολόγθςθ του ζγινε 

ςυγκρίνοντασ τισ τιμζσ κλειςίματοσ των 60 τελευταίων ςυνεδριάςεων του κάκε 

προϊόντοσ με τθν πρόβλεψθ του μοντζλου για ζνα χρονικό ορίηοντα 60 θμερϊν. Τα 

προϊόντα που χρθςιμοποιιςαμε ςτθν ζρευνα μασ είναι: βαμβάκι ΘΡΑ, χρυςόσ, 

αςιμι, χαλκόσ, πλατίνα, αργό πετρζλαιο, επεξεργαςμζνο πετρζλαιο, φυςικό αζριο, 

πετρζλαιο κζρμανςθσ, καφζσ ΘΡΑ, καλαμπόκι ΘΡΑ, ςιτάρι, ΘΡΑ, κακάο ΘΡΑ, 

ηάχαρθ Λονδίνου, χυμόσ πορτοκάλι, ηάχαρθ ΘΡΑ, υγραζριο Λονδίνου, καφζσ 

Λονδίνου, κακάο Λονδίνου, εκπομπζσ διοξειδίου, ςόγια ΘΡΑ, ςογιζλαιο ΘΡΑ, ςιτάρι 

Λονδίνου, παλλάδιο και βοδινό κρζασ. 

Κα παρουςιάςουμε αναλυτικά τα αποτελζςματαπου ζδωςε το μοντζλο για το 

φυςικό αζριο (NaturalGas). Τα γραφιματα που κα ακολουκιςουν παρουςιάηουν 

τον τρόπο λειτουργίασ του μοντζλου.  

 

Διάγραμμα 19: Αναπαράςταςθ θμεριςιων τιμϊν κλειςίματοσ του φυςικοφ αερίου 

από τισ 26 Λανουαρίου 2006 μζχρι τισ 30 Μαΐου 2014. 
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Διάγραμμα 20: Αναπαράςταςθ των δεδομζνων των 9 καλφτερων μοντζλων. Πςο πιο 

ομαλι είναι θ επιφάνεια τόςο καλφτερθ είναι θ πρόβλεψθ του κάκε μοντζλου. 

 

 
Διάγραμμα 21 
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Στο παραπάνω διάγραμμα ςτα μπλε πλαίςια παρουςιάηεται το εφροσ τθσ 

διακφμανςθσ των HitRate και ROE κακϊσ και με κόκκινο χρϊμα θ μζςθ τιμι των 35 

μοντζλων 

 

 
Διάγραμμα 22 

Στο παραπάνω διάγραμμα αναπαριςτάται θ εξζλιξθ των ROEκαι Β&Θ strategy ςτισ 

60 εκτόσ δείγματοσ θμζρεσ ςυναλλαγϊν. Θ ευκεία γραμμι ςτο ROE δείχνει ότι 

ζχουμε πουλιςει και περιμζνουμε πότε κα ζχουμε ζνδειξθ για άνοδο. 
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Διάγραμμα 23 

Στο παραπάνω διάγραμμα απεικονίηονται για τισ τζςςερισ ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ 

που χρθςιμοποιοφμε το HitRate τθσ κάκε μίασ για τα διαφορετικά stepsizeπου 

χρθςιμοποιοφμε. Τα μπλε πλαίςια δείχνουν το εφροσ του HitRate και με κόκκινο θ 

μζςθ τιμι τουσ. 

 
Διάγραμμα 24 
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Στο παραπάνω διάγραμμα απεικονίηονται για τισ τζςςερισ ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ 

που χρθςιμοποιοφμε θ απόδοςθ τθσ κάκε μίασ για τα διαφορετικά stepsizeπου 

χρθςιμοποιοφμε. Τα μπλε πλαίςια δείχνουν το εφροσ του ROE και με κόκκινο θ μζςθ 

τιμι του.  

 

 
Διάγραμμα 25 

Το παραπάνω διάγραμμα αναπαριςτά τθν τάςθ των τιμϊν του WASP_PATSOS ςε 

ςχζςθ με τθν πραγματικι τάςθ. Οι τιμζσ κάτω από το 0 ςθμαίνουν ότι κα ζχουμε 

πτϊςθ τθσ τιμισ και για πάνω από το 0 άνοδο. 
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Στθ ςυνζχεια κα παρουςιάςουμε τα αποτελζςματα τθσ εφαρμογισ του 

μοντζλου ςε μορφι πινάκων για κάκε προϊόν. Τα αποτελζςματα κα αφοροφν όπωσ 

ζχουμε αναφζρει και παραπάνω τα εξισ: το ποςοςτό επιτυχίασ τάςθσ (hitrate), τθ 

ςτρατθγικι αγοράσ και διακράτθςθ (buyandhold) κακϊσ και τθν απόδοςθ του 

επενδυμζνου κεφαλαίου (ROE). 

ΡΛΝΑΚΑΣ 1  

Gold HIT 
RATE 

ROE B&H  Silver HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 48.33% -1.61% -7.11%  ANFIS 48.33% -3.44% -7.51% 

AR 43.33% -6.80% -7.11%  AR 48.33% -4.67% -7.51% 

ARMA 40.00% -4.76% -7.11%  ARMA 45.00% -5.17% -7.51% 

BoxJenkins 63.33% 0.89% -7.11%  BoxJenkins 61.67% 1.48% -7.51% 

PATSOS 43.33% -6.51% -7.11%  PATSOS 46.67% -5.95% -7.51% 

WASP 55% -1.69% -7.11%  WASP 51.67% -2.92% -7.51% 

WASP_PATSOS 58.33% -3.11% -7.11%  WASP_PATSOS 53.33% -4.76% -7.51% 

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 2 

Copper HIT 
RATE 

ROE B&H  Platimum HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 40% 1.94% 6.31%  ANFIS 56.67% 2.50% 1.20% 

AR 41.67% 2.25% 6.31%  AR 61.67% 4.24% 1.20% 

ARMA 41.67% 2.81% 6.31%  ARMA 58.33% 2.12% 1.20% 

BoxJenkins 51.67% 6.82% 6.31%  BoxJenkins 55% 1.74% 1.20% 

PATSOS 48.33% 6.66% 6.31%  PATSOS 60% 2.14% 1.20% 

WASP 61.67% 7.47% 6.31%  WASP 45% -2.70% 1.20% 

WASP_PATSOS 63.33% 7.29% 6.31%  WASP_PATSOS 56.67% 3.06% 1.20% 

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 3 

Palladium HIT 
RATE 

ROE B&H  London Gas 
Oil 

HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 58.33% 3.69% 7.01%  ANFIS 48.33% 1.36% -0.08% 

AR 48.33% 0.88% 7.01%  AR 41.67% -1.12% -0.08% 

ARMA 50.00% 1.14% 7.01%  ARMA 43.33% -1.07% -0.08% 

BoxJenkins 33.33% 2.21% 7.01%  BoxJenkins 53% 2.83% -0.08% 

PATSOS 46.67% 3.26% 7.01%  PATSOS 48.33% -0.50% -0.08% 

WASP 71.67% 13.74% 7.01%  WASP 51.67% -1.40% -0.08% 

WASP_PATSOS 60.00% 4.43% 7.01%  WASP_PATSOS 56.67% 2.71% -0.08% 

 

 



ΡΛΝΑΚΑΣ 4 

Crude Oil HIT 
RATE 

ROE B&H  Brent Oil HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 50% 1.51% 1.57%  ANFIS 50% 3.73% 2.37% 

AR 56.67% 0.61% 1.57%  AR 48.33% 3.71% 2.37% 

ARMA 60.00% 3.23% 1.57%  ARMA 50.00% 4.32% 2.37% 

BoxJenkins 55% 5.75% 1.57%  BoxJenkins 67% 7.76% 2.37% 

PATSOS 41.67% -1.82% 1.57%  PATSOS 48.33% -0.55% 2.37% 

WASP 63.33% 3.47% 1.57%  WASP 46.67% 1.61% 2.37% 

WASP_PATSOS 58.33% 4.79% 1.57%  WASP_PATSOS 48.33% -0.42% 2.37% 

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 5 

Natural 
Gas  

HIT 
RATE 

ROE B&H  Heatng 
oil 

HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 51.67% -2.08% -1.64%  ANFIS 55% -0.70% -4.11% 

AR 53.33% -3.68% -1.64%  AR 58.33% 3.30% -4.11% 

ARMA 56.67% 1.92% -1.64%  ARMA 58.33% 3.48% -4.11% 

BoxJenkins 50% 4.34% -1.64%  BoxJenkins 45% -1.35% -4.11% 

PATSOS 46.67% 1.01% -1.64%  PATSOS 46.67% -4.81% -4.11% 

WASP 33.33% -12.23% -1.64%  WASP 51.67% -0.77% -4.11% 

WASP_PATSOS 58.33% 4.35% -1.64%  WASP_PATSOS 50% -2.24% -4.11% 

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 6 

CarbonEmissions HIT 
RATE 

ROE B&H  US Wheat HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 41.67% -2.80% -27.29%  ANFIS 35% -7.70% -3.88% 

AR 38.33% -8.45% -27.29%  AR 45.00% -1.94% -3.88% 

ARMA 50.00% -8.55% -27.29%  ARMA 40.00% -7.29% -3.88% 

BoxJenkins 38% 3.01% -27.29%  BoxJenkins 42% 1.19% -3.88% 

PATSOS 46.67% 1.97% -27.29%  PATSOS 65% 9.81% -3.88% 

WASP 58.33% 4.11% -27.29%  WASP 46.67% -2.54% -3.88% 

WASP_PATSOS 50% -11.05 -27.29%  WASP_PATSOS 56.67% 5.15% -3.88% 

 

  



ΡΛΝΑΚΑΣ 7 

London 
Wheat 

HIT 
RATE 

ROE B&H  US Corn HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 45% -0.87% -9.75%  ANFIS 55% 5.63% -4.46% 

AR 38.33% -2.88% -9.75%  AR 36.67% -7.28% -4.46% 

ARMA 40.00% -2.66% -9.75%  ARMA 41.67% -3.77% -4.46% 

BoxJenkins 41.67% -3.86% -9.75%  BoxJenkins 51.67% -0.06% -4.46% 

PATSOS 50% -0.02 -9.75%  PATSOS 40% -5.93% -4.46% 

WASP 55% -2% -9.75%  WASP 56.67% -0.81 -4.46% 

WASP_PATSOS 58.33% -0.70% -9.75%  WASP_PATSOS 56.67% 3.87% -4.46% 

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 8 

US 
Soybeans 

HIT 
RATE 

ROE B&H  US Coffee 
C 

HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 51.67% 5.37% 2.15%  ANFIS 48.33% -1.41% -9.66% 

AR 45.00% 1.76% 2.15%  AR 50.00% 0.90% -9.66% 

ARMA 40.00% -5.40% 2.15%  ARMA 53.33% 3.41% -9.66% 

BoxJenkins 51.67% 5.00% 2.15%  BoxJenkins 50% -2.12% -9.66% 

PATSOS 51.67% 5.31% 2.15%  PATSOS 55.00% 11.65% -9.66% 

WASP 51.67% -0.38 2.15%  WASP 60% 2.30% -9.66% 

WASP_PATSOS 51.67% 2.62 2.15%  WASP_PATSOS 55% 6.92% -9.66% 

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 9 

US 
Soybean 
Oil 

HIT 
RATE 

ROE B&H  US Cotton 
No2 

HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 66.67% 2.96% -13.24%  ANFIS 45.00% -6.65% -5.31% 

AR 38.33% -11.64% -13.24%  AR 35.00% -13.45% -5.31% 

ARMA 40.00% -12.79% -13.24%  ARMA 36.67% -12.30% -5.31% 

BoxJenkins 61.67% -2.14% -13.24%  BoxJenkins 56.67% 6.03% -5.31% 

PATSOS 58.33% -1.24% -13.24%  PATSOS 38.33% -11.81 -5.31% 

WASP 55% -6.90% -13.24%  WASP 43.33% -3.42 -5.31% 

WASP_PATSOS 58.33% -0.25 -13.24%  WASP_PATSOS 61.67% 4.07 -5.31% 

 

  



ΡΛΝΑΚΑΣ 10 

US Cocoa HIT 
RATE 

ROE B&H  London 
Cocoa 

HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 43.33% 1.32% 2.65%  ANFIS 48.33% 1.95% 6.44% 

AR 53.33% 1.55% 2.65%  AR 53.33% 3.55% 6.44% 

ARMA 51.67% -0.06% 2.65%  ARMA 45.00% 1.81% 6.44% 

BoxJenkins 55% 2.71% 2.65%  BoxJenkins 45% 5.88% 6.44% 

PATSOS 55% 0.50% 2.65%  PATSOS 56.67% 4.49% 6.44% 

WASP 60% 6.78% 2.65%  WASP 48.33% 5.60% 6.44% 

WASP_PATSOS 60% 3.82% 2.65%  WASP_PATSOS 45% 1.70% 6.44% 

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 11 

London 
Coffee 

HIT 
RATE 

ROE B&H  US Sugar 
No11 

HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 63.33% 5.30% -6.20%  ANFIS 56.67% 4.86% -3.12% 

AR 60.00% 4.57% -6.20%  AR 48.33% -6.36 -3.12% 

ARMA 61.67% 7.19% -6.20%  ARMA 50.00% -6.36% -3.12% 

BoxJenkins 61.67% 3.34% -6.20%  BoxJenkins 53% -2.27% -3.12% 

PATSOS 63.33% 3.79% -6.20%  PATSOS 46.67% -1.12% -3.12% 

WASP 46.67% -4.68% -6.20%  WASP 46.67% -5.72 -3.12% 

WASP_PATSOS 48.33% -0.54 -6.20%  WASP_PATSOS 51.67% 2.42% -3.12% 

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 12 

London 
Sugar 

HIT 
RATE 

ROE B&H  Orange 
Juice 

HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 48.33% 4.11% -3.03%  ANFIS 50% 0.89% 2.80% 

AR 48.33% 3.38% -3.03%  AR 45.00% -2.66% 2.80% 

ARMA 61.67% 6.08% -3.03%  ARMA 48.33% -4.05% 2.80% 

BoxJenkins 60% 9.75% -3.03%  BoxJenkins 63.33% 14.20% 2.80% 

PATSOS 48.33% 0.97% -3.03%  PATSOS 50.00% -1.66 2.80% 

WASP 48.33% -3.17% -3.03%  WASP 55.00% 2.10% 2.80% 

WASP_PATSOS 53.33% -4.12% -3.03%  WASP_PATSOS 56.67% 4.49% 2.80% 

 

  



 

ΡΛΝΑΚΑΣ 13 

Live 
Cattle 

HIT 
RATE 

ROE B&H 

ANFIS 58.33% -2.70% -3.18% 

AR 51.67% -3.09% -3.18% 

ARMA 53.33% -1.47% -3.18% 

BoxJenkins 50% 1.68% -3.18% 

PATSOS 56.67% -1.77% -3.18% 

WASP 58.33% -3.28 -3.18% 

WASP_PATSOS 55% -4.63% -3.18% 

 

Από τουσ παραπάνω πίνακεσ λόγω τθσ πλθκϊρασ μοντζλων είναι δφςκολο να 

διακρίνουμε πιο από τα μοντζλα είναι καλφτερο και ςαν αποτζλεςμα δεν μποροφμε 

να ποφμε αν το WASP_PATSOSυπερτερεί ζναντι των άλλων. Για αυτό το λόγο 

κατθγοριοποιιςαμε εν μζρει τα αποτελζςματα. Αναφορικά με το HitRateκαι το το 

ROE. Δθλαδι ποιο μοντζλο είχε το υψθλότερο ΘitRateπεριςςότερεσ φορζσ, και ποιο 

μοντζλο είχε το πρϊτουψθλότερο και δεφτερο υψθλότερο ROE. Ο λόγοσ για αυτι 

τθν ξεχωριςτι κατθγοριοποίθςθ είναι ότι ανάμεςα ςε επτά διαφορετικά μοντζλα θ 

δεφτερθ κζςθ ζχει και αυτι αρκετι ςθμαςία.  

 

ΡΛΝΑΚΑΣ 14 

 1st place hitrate 
ANFIS 4 

AR 2 

ARMA 2 

BoxJenkins 5 

PATSOS 4 

WASP 8 

WASP_PATSOS 9 

 

Το WASP_PATSOSπαρατθροφμε ότι ςε 9 από περιπτϊςεισ ζχει το υψθλότερο 

HitRate. Επίςθσ ςε 6 ακόμα περιπτϊςεισ είναι δεφτερο. Επιπλζον μόνο ςε 2 

περιπτϊςεισ το μοντζλο ζχει HitRateκάτω του 50% και ςε άλλεσ 2 ζχει ακριβϊσ 50%. 

Σε όλεσ τισ άλλεσ είναι ςθμαντικά πάνω του 50% με μζγιςτο το 63,33%. Οπότε βάςει 

αυτϊν των ευρθμάτων μποροφμε να ιςχυριςτοφμε ότι το μοντζλο μασ ζχει μεγάλθ 

προβλεπτικι ικανότθτα.  

  



ΡΛΝΑΚΑΣ 15 

 1st and 2nd place ROE 
ANFIS 7 

AR 2 

ARMA 5 

BoxJenkins 11 

PATSOS 4 

WASP 7 

WASP_PATSOS 14 

 

Ο πίνακασ 15 μασ δείχνει ςε πόςεσ από τισ 25 περιπτϊςεισ προϊόντων τα 

μοντζλα ζχουν τθν πρϊτθ και τθ δεφτερθ κζςθ όςον αφορά τθν απόδοςθ του 

επενδυμζνου κεφαλαίου (ROE). Το μοντζλο μασ πάνω από τισ μιςζσ φορζσ ζχει το 

υψθλότερο ROE. Και το πιο ςθμαντικό εφρθμα είναι ότι μόνο ςε δφο περιπτϊςεισ το 

μοντζλο δίνει λιγότερα κζρδθ από ότι κα αποκομίηαμε αν χρθςιμοποιοφςαμε τθν 

ςτρατθγικι αγοράσ και διακράτθςθσ (Β&Θ). Σε μία περίπτωςθ ενϊ θ Β&Θ ζχει 

κετικό πρόςθμο το μοντζλο μασ ζχει ηθμίεσ και ςε δφο άλλεσ περιπτϊςεισ ενϊ 

θΒ&Θ ζχει αρνθτικό πρόςθμο το μοντζλο μασ ζχει ακόμθ μεγαλφτερεσ ηθμίεσ. Στισ 

υπόλοιπεσ 20 το WASP_PATSOSξεπερνά τθν Β&Θ. 

 Ραρακάτω ςτον Ρίνακα 16 παρουςιάηουμε ςυνοπτικά για κάκε προϊόν το 

μοντζλο που ζχει δϊςει το υψθλότερο ROEκακϊσ και οι επιμζρουσ επιδόςεισ 

HitRate και B&H. Αυτό που επικρατεί είναι το ΒoxJenkins. Αυτό δεν ςθμαίνει ότι το 

μοντζλο που παρουςιάηει το μεγαλφτερο HitRateζχει αρκετά μεγαλφτερθ διαφορά 

από το δεφτερο. Για αυτό άλλωςτε κάναμε και τον Ρίνακα 15.  



 

ΡΛΝΑΚΑΣ 16 

  Hit 
Rate 

ROE B&H Model 

Gold 63.33% 0.89% -7.11% BoxJenkins 

Silver 61.67% 1.48% -7.51% BoxJenkins 

Copper 61.67% 7.47% 6.31% WASP 

Platimum 61.67% 4.24% 1.20% AR 

Palladium 71.67% 13.74% 7.01% WASP 

Crude Oil 55% 5.75% 1.57% BoxJenkins 

Brent Oil 67% 7.76% 2.37% BoxJenkins 

Natural Gas  58.33% 4.55% -1.64% WASP_PATSOS 

Heatng oil 58.33% 3.48% -4.11% ARMA 

London Gas Oil 53% 2.83% -0.08% BoxJenkins 

CarbonEmissions 58.33% 4.11% -27.29% WASP 

US Wheat 65% 9.81% -3.88% PATSOS 

London Wheat 50% -0.02 -9.75% PATSOS 

US Corn 55% 5.63% -4.46% ANFIS 

US Soybeans 51.67% 5.37% 2.15% ANFIS 

US Soybean Oil 66.67% 2.96% -13.24% ANFIS 

US Cotton No2 56.67% 6.03% -5.31% BoxJenkins 

US Cocoa 60% 6.78% 2.65% WASP 

London Cocoa 45% 5.88% 6.44% BoxJenkins 

US Coffee C 55.00% 11.65% -9.66% PATSOS 

London Coffee 61.67% 7.19% -6.20% ARMA 

US Sugar No11 56.67% 4.86% -3.12% ANFIS 

London Sugar 60% 9.75% -3.03% BoxJenkins 

Orange Juice 63.33% 14.20% 2.80% BoxJenkins 

Live Cattle 50% 1.68% -3.18% BoxJenkins 

 

  

  



΢ΤΜΠΕΡΑ΢ΜΑΣΑ 

 

Τα τελευταία χρόνια όλο και μεγαλφτερο μζροσ τθσ επιςτθμονικισ 

κοινότθτασ και του επιχειρθματικοφ κόςμου χρθςιμοποιθκεί τα νευρωνικά δίκτυα 

και τθν αςαφι λογικι ωσ βοθκθτικζσ μεκόδουσ για μια πλθκϊρα εφαρμογϊν. Είναι 

ςθμαντικό να ςθμειωκεί ότι αυτζσ οι μζκοδοι δεν είναι ανταγωνιςτικζσ άλλων αλλά 

ςυμπλθρωματικζσ. Το κεμιτό και βζλτιςτο είναι να χρθςιμοποιοφνται παράλλθλα με 

άλλεσ μεκόδουσ για τθ λφςθ προβλθμάτων.      

 Ο ςυνδυαςμόσ τθσ αςαφοφσ λογικισ και των νευρωνικϊν δικτφων μπορεί ςε 

λίγο χρόνο και με μειωμζνο κόςτοσ ανάπτυξθσ του μοντζλου να ςχεδιάςει και να 

βελτιςτοποιιςει τισ ςυναρτιςεισ ςυμμετοχισ των οποίων οι γλωςςικζσ μεταβλθτζσ 

κακορίηονται από ποςοτικά δεδομζνα και παράλλθλα να βελτιϊςει τθν απόδοςθ 

του ςυςτιματοσ.         

 Στθν παροφςα εργαςία χρθςιμοποιοφμε τθν αςαφι λογικι, τα νευρωνικά 

δίκτυα και τθν κεωρία κυμάτων Elliot για τθν πρόβλεψθ των τιμϊν των προϊόντων 

που διαπραγματεφονται ςτισ αγορζσ για να δθμιουργιςουμε το ςφςτθμα 

WASP_PATSOS. Το ςφςτθμα αυτό ενςωματϊνει και ςυνδυάηειδφο νζεσ 

μεκοδολογίεσ πρόβλεψθσ που ζχουν αναπτυχκεί τα τελευταία χρόνια. Το μοντζλο 

PATSOSαπό τουσ Ατςαλάκθ και Βαλαβάνθ (2009), και το μοντζλοWASP από τουσ 

Ατςαλάκθ, Δθμθτρακάκθ και Ηοπουνίδθ (2011).Το μοντζλο μασ χρθςιμοποιϊντασ 

ειςόδουσ από τον EWOπου δθμιουργικθκε ςτο μοντζλο WASPκάνει πρόβλεψθ με 

τθ βοικεια ενόσ νευρο-αςαφι ελεγκτι που είναι το μοντζλο PATSOS. 

Τα αποτελζςματα είναι όςον αφορά τθν επιτυχία τθσ πρόβλεψθσ πολφ 

ενκαρρυντικά διότι ςε 20 από τα 25 προϊόντα το ποςοςτό είναι πάνω από 50% με 

μζγιςτο το 63,33%. Τα υπόλοιπα 5 προϊόντα κυμάνκθκαν μεταξφ 45% και 50%. 

Επίςθσ τα αποτελζςματα τθσ απόδοςθσ των επενδυμζνων κεφαλαίων ιταν εξίςου  

καλά. Μόνο για 5 από τα 25 προϊόντα θ απόδοςθ ιταν αρνθτικιι μικρότερθ αυτισ 

τθσςτρατθγικισ B&H. Στα υπόλοιπα 20 εάν κάναμε ςυναλλαγζσ ςφμφωνα με το 

μοντζλο κα είχαμε μεγαλφτερα κζρδθ από αυτά που κα είχαμε αν 

χρθςιμοποιοφςαμε τθν ςτρατθγικι Β&Θ ι κα είχαμε περιορίςει τισ απϊλειεσ μασ ι 

ςε 7 περιπτϊςεισ ενϊ θ Β&Θ είναι αρνθτικι το μοντζλο μασ, δίνει κζρδθ κάτι που 

είναι αξιοςθμείωτο. 

Ζγινε επίςθσ ςφγκριςθ τθσ απόδοςθσ των επενδυμζνων κεφαλαίων του 

WASP_PATSOSμε 6 διαφορετικά μοντζλα πρόβλεψθσ. Σε 9 περιπτϊςεισ προϊόντων 

το μοντζλο μασ είχε το υψθλότερο HitRate. Επίςθσ ερευνιςαμε το πλικοσ των 

περιπτϊςεων ςτο οποίο τα μοντζλα είχαν το υψθλότερο και το δεφτερο υψθλότερο 

ROE. Το WASP_PATSOSιταν το πρϊτο με 14 εμφανίςεισ. 

Ο κίνδυνοσ είναι μια παράμετροσ θ οποία δεν ζχει λθφκεί υπόψθ ςτο 

ςφςτθμά μασ. Αυτό κα πρζπει να γίνει είτε κατά τθν εκπαίδευςθ του μοντζλου είτε 

κατά τθν αξιολόγθςι του με τθ χριςθ επενδυτικϊν ςτρατθγικϊν οι οποίεσ 

ενςωματϊνουν διαφορετικά επίπεδα κινδφνου. Θ απόδοςθ του προτεινόμενου 



ςυςτιματοσ πρόβλεψθσ είναι πικανό να βελτιωκεί, εάν χρθςιμοποιθκοφν άλλεσ 

αρχιτεκτονικζσ ελζγχου κατά το ςχεδιαςμό του ελεγκτι, όπωσ: Internal model 

control, Feedback linearization, Feedforward with inverse model, Optimal control 

κλπ.. Επίςθσ ζνασ νζοσ τρόποσ εντοπιςμοφ του κφματοσ ςτο οποίο βρίςκεται θ τιμι 

του προϊόντοσ να βοθκοφςε ςθμαντικά ςτον εντοπιςμό τθσ επόμενθσ τάςθσ τθσ 

τιμισ. 

Για μελλοντικι ζρευνα εκτόσ από θμεριςια δεδομζνα, το προτεινόμενο 

ςφςτθμα κα μποροφςε να επεκτακεί και να εφαρμοςτεί ςε δεδομζνα ειςόδου ανά 

εβδομάδα ι μινα όπου ο EWO κα εκφράηει μεγαλφτερα κφματα. 
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