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Abstract 

A R T I C L E  I N F O  A B S T R A C T  

Article Type: 
Research Article. 

Objective: Stock liquidity is one of the main pillars of capital market 

efficiency and plays an important role in reducing the cost of capital, 

improving price discovery, and increasing investment attractiveness. In 

emerging markets such as the Tehran Stock Exchange, structural limitations, 

price fluctuations, and poor information transparency have challenged 

liquidity prediction. Since the effectiveness of trading strategies based on 

stochastic dominance depends on an appropriate level of liquidity, the aim of 

the present study is to present an optimal model for predicting liquidity and 

examine its impact on the performance of these strategies. 
 

Method: In this study, advanced artificial intelligence algorithms, including 

random forest, gradient boosting, and deep neural networks, were used. The 

data included daily prices, trading volume, liquidity indicators, and 

macroeconomic variables of Tehran Stock Exchange companies during the 

period 1392 to 1402. The performance of the models was evaluated using 

prediction accuracy indices, including MAE and RMSE 
 

Results: The results showed that the random forest model is more accurate 

in predicting liquidity than other algorithms. Additionally, using the output of 

this model to adjust the parameters of strategies based on stochastic 

dominance resulted in a significant improvement in risk-adjusted returns. 
 

Conclusion: The superiority of the random forest model indicates its 

efficiency in analyzing and predicting liquidity in emerging markets. The 

findings show that this model can provide a suitable platform for developing 

smart trading tools and improving investor decision-making. 
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Introduction 

Stock liquidity is considered one of the most important indicators of financial market 

efficiency because it reflects the ability to trade securities rapidly with minimal transaction 

costs and limited price impact. High liquidity contributes to efficient price discovery, lower 

cost of capital, increased investor confidence, and improved portfolio management. In 

emerging capital markets such as the Tehran Stock Exchange (TSE), however, liquidity 

conditions are highly affected by structural inefficiencies, market volatility, information 

asymmetry, and behavioral factors. These characteristics make liquidity forecasting both 

difficult and strategically important for investors and financial institutions. 

Traditional financial studies have mainly focused on measuring liquidity and examining its 

relationship with stock returns. Nevertheless, fewer studies have attempted to develop 

predictive liquidity models capable of capturing the nonlinear relationships among financial 

variables. Conventional econometric models and linear forecasting methods are often unable 

to explain the complex interactions among trading volume, market capitalization, return 

volatility, and investor behavior in emerging markets. Recent developments in artificial 

intelligence and machine learning have created new opportunities for improving financial 

forecasting accuracy through advanced nonlinear modeling techniques. 

At the same time, stochastic dominance theory has become an important framework for 

investment decision-making under uncertainty. Unlike the traditional mean–variance approach, 

stochastic dominance evaluates the entire distribution of returns and therefore provides a more 

comprehensive basis for portfolio selection. Since liquidity directly influences return 

distributions, risk exposure, and transaction feasibility, incorporating liquidity forecasts into 

stochastic dominance trading strategies may improve portfolio performance and risk-adjusted 

returns. 

Despite the theoretical relationship between liquidity and stochastic dominance, limited 

research has integrated artificial intelligence-based liquidity forecasting with stochastic 

dominance portfolio strategies within a unified analytical framework. Furthermore, previous 

studies in the Iranian capital market have rarely employed advanced machine learning 

algorithms to predict liquidity behavior. Therefore, the present study aims to develop an 

optimal stock liquidity prediction model using artificial intelligence algorithms and to 

investigate its application in stochastic dominance trading strategies in the Tehran Stock 

Exchange. 

Method 

This research is applied in purpose, quantitative in nature, descriptive-historical in 

methodology, and longitudinal in time horizon. The study covers the period from 2018 to 2022 

and adopts an integrated analytical framework combining financial economic theory with 

artificial intelligence-based predictive modeling. 

The statistical population included all firms listed on the Tehran Stock Exchange up to the 

end of 2022. After applying several screening criteria, including the exclusion of banks, 

insurance companies, investment firms, firms with changes in fiscal year, prolonged trading 

suspensions, and incomplete financial information, 171 firms were selected as the final sample. 

The sampling procedure followed a purposive systematic elimination approach to ensure data 

consistency and comparability across firms. 

The dataset consisted of daily firm-level observations, including stock prices, trading 

volume, market capitalization, stock returns, volatility measures, and liquidity indicators. Data 

were collected from official records of the Tehran Stock Exchange and licensed financial 

databases. The collected data were cleaned, normalized, and processed before model 

implementation. All computational procedures and predictive models were developed using 

Python programming tools. 
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To predict stock liquidity, three advanced artificial intelligence algorithms were 

implemented and compared: 

• Random Forest  

• Gradient Boosting  

• Deep Neural Networks (DNN)  

The Random Forest algorithm was selected because of its ability to model nonlinear 

relationships and reduce overfitting through ensemble learning techniques. Gradient Boosting 

was employed because of its sequential learning mechanism and predictive accuracy, while 

Deep Neural Networks were used to identify multilayer nonlinear patterns within financial 

time-series data. 

The performance of the models was evaluated using two standard prediction accuracy 

measures: 

• Mean Absolute Error (MAE)  

• Root Mean Square Error (RMSE)  

After generating liquidity forecasts, the predicted liquidity measures were integrated into 

stochastic dominance-based trading strategies to evaluate their impact on portfolio 

performance and risk-adjusted returns. This integrated methodology enabled the study to 

connect machine learning forecasting outputs with a theoretically grounded financial decision-

making framework. 

Results 

The empirical findings revealed significant differences in predictive performance among the 

implemented artificial intelligence models. Comparative analysis based on MAE and RMSE 

indicators demonstrated that the Random Forest algorithm achieved the highest predictive 

accuracy relative to Gradient Boosting and Deep Neural Networks. 

The superior performance of the Random Forest model can be explained by its ensemble 

structure, variance reduction capability, and robustness against noisy and nonlinear financial 

data. The model showed greater effectiveness in capturing the interactions among trading 

activity, market value, stock return dynamics, and volatility variables, which are particularly 

important in emerging financial markets characterized by structural instability and 

informational inefficiencies. 

The findings further showed that incorporating predicted liquidity into stochastic dominance 

trading strategies significantly improved portfolio efficiency and investment performance. 

Portfolios constructed using liquidity-adjusted stochastic dominance criteria generated higher 

risk-adjusted returns compared with conventional strategies that ignored predictive liquidity 

information. 

More specifically, the results indicated that higher predicted liquidity levels contributed to 

lower liquidity risk exposure, improved transaction feasibility, and more stable portfolio 

rankings under stochastic dominance conditions. The integration of liquidity forecasts also 

enhanced downside risk management and increased the reliability of portfolio optimization 

decisions. 

Another important finding of the study is that liquidity forecasting should not be viewed 

merely as a descriptive market indicator. Instead, predicted liquidity can function as a strategic 

variable capable of improving dynamic asset allocation and quantitative trading decisions. The 

results therefore confirm the practical value of combining artificial intelligence techniques with 

advanced financial decision-making frameworks. 

Conclusions 

This study developed an integrated framework for predicting stock liquidity using artificial 

intelligence algorithms and examined its application in stochastic dominance trading strategies 

in the Tehran Stock Exchange. The findings demonstrated that the Random Forest algorithm 
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provides the highest predictive accuracy among the examined models and performs effectively 

in modeling complex nonlinear relationships in emerging financial markets. 

The study also showed that incorporating predicted liquidity into stochastic dominance 

portfolio strategies significantly improves risk-adjusted returns and enhances portfolio 

decision-making efficiency. These findings highlight the importance of liquidity forecasting as 

a practical and strategic component of quantitative investment management. 

The present research contributes to the literature in several ways. First, it bridges the gap 

between artificial intelligence-based forecasting models and stochastic dominance portfolio 

theory. Second, it provides a localized and data-driven liquidity prediction framework 

specifically designed for an emerging capital market environment. Third, it demonstrates the 

measurable benefits of integrating machine learning outputs into portfolio optimization and 

trading strategies. 

From a practical perspective, the proposed framework may assist portfolio managers, 

institutional investors, financial analysts, and policymakers in designing intelligent trading 

systems and improving financial decision-making processes. The findings are particularly 

relevant for emerging markets, where liquidity uncertainty represents a major challenge for 

investment efficiency and market stability. 

Despite its contributions, the study has certain limitations. The analysis was limited to firms 

listed on the Tehran Stock Exchange and did not incorporate textual information, investor 

sentiment indicators, or macroeconomic uncertainty measures. Future studies may expand the 

proposed framework by integrating natural language processing techniques, sentiment 

analysis, and alternative deep learning architectures to improve forecasting accuracy and 

financial decision-making performance. 

Overall, the results confirm that artificial intelligence-based liquidity forecasting can 

substantially improve stochastic dominance trading strategies and provide a reliable foundation 

for intelligent portfolio management in emerging capital markets. 
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 چکیدـه 

 ده چکیــــــ ـ مقاله   اطلاعات 

  ش ی و افزا   مت ی بهبود کشف ق   ه، ی سرما   نه ی است و در کاهش هز   ه ی بازار سرما   یی کارا   ی سهام از ارکان اصل   ی نقدشوندگ   هدف:  .پژوهشی مقاله  نوع مقاله: 

  ی مت ی نوسانات ق  ، ی ساختار   ی ها ت ی مانند بورس تهران، محدود   ی نوظهور   ی دارد. در بازارها   ی نقش مهم  یگذار ه ی سرما   تی جذاب 
  ی معاملات   ی ها ی استراتژ   ی را با چالش مواجه کرده است. از آنجا که اثربخش   ی نقدشوندگ  ی نی ب ش ی پ   ، ی اطلاعات   ت یو ضعف شفاف 

  ی نی ب ش ی پ   ی برا   نه ی مدل به   ک ی است، هدف پژوهش حاضر ارائه    ی از نقدشوندگ   ی وابسته به سطح مناسب   ی بر غلبه تصادف   ی مبتن 
 . هاست ی استراتژ   ن ی آن بر عملکرد ا   ر ی تأث  ی و بررس  ی نقدشوندگ 

 

  ی عصب  ی ها و شبکه   نگ ی بوست   ان ی گراد   ، ی شامل جنگل تصادف  ی هوش مصنوع   شرفته ی پ   ی ها تم ی پژوهش از الگور   ن ی در ا   روش: 

داده   ق ی عم  شد.  ق استفاده  شامل  شاخص   مت ی ها  معاملات،  حجم  متغ   ی نقدشوندگ  ی ها روزانه،  اقتصاد   ی رها یو    ی کلان 
و   MAE ، ی نی ب ش ی دقت پ  ی ها ها با استفاده از شاخصاست. عملکرد مدل  14۰2تا  13۹2بورس تهران در دوره  ی ها شرکت 

RMSE   شد.   ی اب ی ارز 
 

  ن ی دارد. همچن   ینقدشوندگ   ی ن یب ش ی در پ   ی شتر ی دقت ب   ها تم ی الگور   ر ی نسبت به سا   ینشان داد مدل جنگل تصادف   ج ی نتا   ها: یافته 

  شده ل ی معنادار بازده تعد   بهبود موجب    یبر غلبه تصادف   ی مبتن  ی ها ی استراتژ   ی پارامترها   م ی مدل در تنظ  ن ی ا   ی خروج   ی ر ی کارگبه 
 شد.   سک ی به ر 

 

پ   ل ی آن در تحل  یی کارا   انگر ی ب   ی مدل جنگل تصادف  ی برتر   گیری: نتیجه  بازارها   ی نقدشوندگ  ی ن یب ش ی و  است.    نوظهور   ی در 

م   ها افته ی  م   ن ی ا   دهد ی نشان  برا   ی بستر   تواند ی مدل  ابزارها   ی مناسب  تصم   یمعاملات   ی توسعه  بهبود  و    ی ر ی گم ی هوشمند 
 فراهم آورد.   گذاران ه یسرما 

 
 ها: تاریخ 
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 مقدمه   - 1

دهه بازارها  ر،ی اخ   یهادر  افزا  یمال  یتوسعه  بر    یمعاملات   یسازوکارها  یدگی چی پ  ش یو  روزافزون  تمرکز  به  منجر 

  ه، یسرما  نهیبازار، کاهش هز  ییکارا  ش یدر افزا  ینقش مهم   ری متغ  ن یشده است؛ چراکه ا  یمانند نقدشوندگ  یدی کل   یرهای متغ

  ییدارا  لیبه سهولت تبد  یطور کل به  ینقدشوندگ  (.2005،  1)چوردیا و سوبرمانیام   کندیم فای ا  متی کشف ق  ندیو بهبود فرآ

شناخته    یمال  یدر سنجش عملکرد بازارها  ی اساس  یهااز مؤلفه  یکی عنوان  اشاره دارد و به  ی مت ی ق   ری تأث   نیبه وجه نقد با کمتر

 .(1986، 2)آمیهود و مندلسون  شودیم

بسترها  افته، یتوسعه  یبازارها  در نهادها  یوجود  شفاف  ی فناورانه،  و  کارآمد  افزا  یاطلاعات  ت ی واسط    شیموجب 

حجم    مت،ی ق  دیچون نوسانات شد  ینوظهور مانند بورس اوراق بهادار تهران، عوامل  یشده است. اما در بازارها  ینقدشوندگ

)سافاری   دهندیم ش یرا افزا یگذارهیسرما سکیرا کاهش داده و ر یمعاملات و اطلاعات ناقص، سطح نقدشوندگ ن یی پا

  ی و نقد شوندگ  گذارهیسرما  سکیشنهاد کردند احساسات ری را پ  یمدل نظر  کی  (2004)نی کر و استی ب  .(2022،  3و همکاران 

در مورد    ییهاگنالی س   ،یرمنطقی غ   گذاران هیهمان سرما  ایگران  معامله  که یمعتقدند هنگام  آنها  .کندیسهام را به هم مرتبط م

. با شوندیدر بازار فعال م  (نانهی احساس خوشب)مثبت    سکیاحساسات ر  یهاکنند، در دوره  افتیدری  آت   ینقد  یهاانیجر

مدت فروش کوتاه  تیهستند، محدود  ( نانهیاحساس بدب)  یمنف  سک یاحساسات ر  ی گران دارا  معامله  که   یحال، زمان  ن یا

ن احساسات  یرابطه مثبت ب  کیرو،    ن ی . ازاشودیم  دیو منجر به کاهش حجم خالص خر  داردیم  نگه  آنها را از بازار دور

  ت ی وضع  ن یا  .(1404تفتیان و اولیایی باجگانی،  )  وجود دارد  دیسهام و حجم خالص خر  یشوندگ  نقد  گذار،هیسرما  سکیر

تحل تا  است  شده  بهنه  ،ینقدشوندگ  ل ی باعث  ثانو  کیعنوان  تنها  به  ه، یشاخص  عاملبلکه  طراح  یمحور   یعنوان    ی در 

  کنندیکه فرض م  4ی بر غلبه تصادف  یمبتن   یمعاملات   یهایاستراتژ   نه،ی زم  ن ی ا  در  در نظر گرفته شود.  یمعاملات   یهایاستراتژ

موفق خواهند بود    ی کرد، در صورت  ینی بش یآنها پ  یبرا  یقی روند دق   توانیو نم  کنندیحرکت م  یطور تصادف به  ها متی ق

در    ری تأخ  ن،یی پا  یبا نقدشوندگ  یدر بازارها  .(1970،  5)فاما  برخوردار باشد  یمناسب از نقدشوندگ  یا که بازار از درجه

 . شودیم ییها یاستراتژ ن یچن  ی موجب کاهش اثربخش د،یو مقاومت بازار نسبت به اطلاعات جد متی ق لیتعد

  ل ی به دل 6ی جنگل تصادف ری نظ ، گراانبوه یهاتمی الگور  ژهیبو ن،یماش یری ادگی یهاتمیاز الگور یری گراستا، بهره  ن یا در

تحل  یتوانمند دارا   یرخطی غ  م،یحج  یهاداده  لی در  راهکار  زینو  یو  شمار    ینقدشوندگ  ینیبش ی پ  یبرا  ن ی نو  یبالا،  به 

منعطف   یمدل،  8برازش ش یو کاهش ب  یری گمیدرخت تصم  ن یچند  جینتا  بی با ترک   یتصادف  نگلج  .(2001،  7)بریمن رودیم

 (.9،2024)ژنگ و همکاران دهدیارائه م  یمال یهاداده یبرا قی و دق

سهام    ی نقدشوندگ   ی ساز نه ی و به   ی ن ی ب ش ی جهت پ   ی جنگل تصادف   تم ی بر الگور   ی مبتن   ی مدل   ی پژوهش طراح   ن ی هدف ا   ن، ی بنابرا 

  ی بر غلبه تصادف   ی مبتن   ی معاملات   ی ها ی بر عملکرد استراتژ   تواند ی م   ی بهبود نقدشوندگ   ا ی موضوع که آ   ن ی ا   ی بررس   ن ی است و همچن 

  ، ی ن ی ب ش ی پ   ی ها مدل   ی بورس اوراق بهادار تهران و طراح   ی واقع   ی ها از داده   ی ر ی گ با بهره   ظور، من   ن ی . بد ر ی خ   ا ی معنادار بگذارد    ر ی تأث 

 . رد ی قرار گ   ه ی پژوهشگران و فعالان بازار سرما   ار ی در اخت   ی معاملات   ی ر ی گ م ی تصم   ی برا   ی و کاربرد   ی علم   یی الگو   شود ی م   ی سع 

 

1 Chordia & Subrahmanyam 
2 Amihud & Mendelson 
3 Safari  
4 Random Walk Dominance 
5 Fama 

6 Random Forest 
7 Breiman 
8 overfitting 
9 Zheng  



 3/   1403*،  ش   / ** دوره    / توسعه و سرمایه مجله  

 

 

 مبانی نظری   - 2

وی تج ن بازار سرمایه برای تحقق آن در جسلا ریسک هدفی است که فعا  ترین بازدهی و کم  ترین مان به بیشأ دستیابی تو 

یکی از مفروضات بازار سرمایه کارآ این است که سرمایه گذاران   . ( 1970،  1)مالکیل و فاما ند ا ه بود   ، تی موفقلا الگوهای معام

دهد نوع واکنش افراد به اطلاعات ای تجربی نشان می هه هند اما یافت د ی به طور کاملًا منطقی به اطلاعات جدید واکنش نشان م

به عبارت دیگر افراد تحت تأثیر   . ست منتشره متفاوت است و در برخی موارد واکنش آنها به اطلاعات جدید کاملًا عقلایی نی 

هایی های متفاوتی نشان دهند و باعث ناهنجاری توانند نسبت به اطلاعات جدید واکنش عوامل روان شناختی و رفتاری می 

ت اس  تشــرک  کی   مورد انتظار  یآت   ینقد   یانهایشـده جر  ل یتنز  یدهنده ارزش فعل سـهام، نشـان  یها ت م ی ق . چرا که گردند 

 تشـرک ی نقد ان ی جر  که بر   ی ا ده ی هر پد  کند، ی م  ل بازار کارا اســتدلا  ه ی ، همانطور که فرضــ ت اگر بازار کارا اس ـ ن یــ بنابرا 

ق   گذاردی م   ری تأث افراد تحت تأثیر   همچنین   (. 1404بالونژادنوری و شهیدی،  )   شـودی منعکس م  تسـهام آن شـرک   تمی در 

ایی ه ی های متفاوتی نشان دهند و باعث ناهنجار توانند نسبت به اطلاعات جدید واکنش عوامل روان شناختی و رفتاری می 

مناسب، به بازدهی غیرعادی   گذاریسرمایه تا با یافتن استراتژی    هستند   شلا گذاران همواره در تسرمایه به عبارت دیگر   . گردند 

 گذشته  های داده   که  دارند   وجود   شماریبی   گذاری ی سرمایه هااستراتژی   (. 1973،  2)مرتون  آیند   ق یافته و بر بازار فائ دست 

بعنوان یک رویکرد نمایند می   تحلیل   آینده   در   سهام   بازدهی   روند   بینی پیش   جهت   را   بازار استراتژی معاملاتی  . بطور کلی 

ای از قوانین و قواعد از پیش گردد و شامل یک مجموعه سیستماتیک )منظم( جهت خرید و فروش اوراق بهادار تعریف می 

گیری   تصمیم  فرآیند  اطمینان  عدم  شده جهت کاهش  تئوریکی ها استراتژی است.  تعیین  ملاحظات  به  اغلب  معاملاتی  ی 

ی معاملاتی هم بر ها استراتژی .  ارتباط دارد و غیره    5، تئوری بازار منطقی4تئوری بازار کارآ  ، 3گذارانهمچون رفتار سرمایه 

گذارند. بخاطر تعداد زیادی از متغیرها که بر یک استراتژی معاملاتی زمان انجام معاملات و هم بر حجم معاملات اثر می 

 (. 1389مقدم و سرهنگی،  )خالقی   آید ی معاملاتی به وجود می ها استراتژی گذار هستند، انواع مختلفی از  ثیر أ ت 
 های معاملاتی استراتژی   - 1-2

 :گیردمورد بحث قرار میگذاری در اوراق بهادار، در دو چارچوب کلی تحلیل سرمایه

های  های تولیدی و خدماتی، یا سهام شرکتتحلیل و گزینش سهام بطور جداگانه و منفرد، اعم از سهام شرکت (1

 های مزبورگذار در سهام شرکتسرمایه

 یافته سهام تشکیل سبد نظام (2

تکنیکی  تحلیل  اول،  چارچوب  تحلیل 6در  روش  سهام  7،  گزینش  در  گیرندمی  قرارو  نوین  .  نظریه  دوم،  چارچوب 

مدل کارا،  بازار  فرضیه  سرمایه،  بازار  نظریه  مقیاسپرتفوی،  و  شاخصی  قرار  های  استفاده  مورد  عملکرد  ارزیابی  های 

، بر بررسی شیوه تحلیل سبد سهام معطوف خواهد  شرکتای روش تحلیل سهام یک  جهگیرند. در این تحقیق، تأکید ما بمی

گذار را در بر  های حقیقی و مالی سرمایه، مجموعه کامل دارایی)پورتفوی(  گذاریسبد سرمایهبه لحاظ فنی، یک  .  بود

توان مدیریت پرتفوی توصیف نمود که بخش  مطالعه همه جوانب پرتفوی را می (.1386)جهانخانی و پارساییان،  گیردمی

 .دهدها و کانون توجه این تحقیق را تشکیل میگذاریمهمی از مفهوم سرمایه
 

1 Malkiel & Fama 
2 Merton 
3 Investor behaviors 
4 Efficient market theory (EMT) 

5 Rational market theory 
6 Technical Analysis 
7 Fundamental Analysis 
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 پورتفوی   مدیریت   فرآیند   - 2-2

 بازده سطح به مربوط محدودیتهای ،سرمایهگذاری  سیاست باید ،بهادار اوراق فروش و خرید هرگونه به اقدام از قبل

  تعیین  را  ،گردد  تشکیل  پورتفوی  بایستی  شرایط  آن  تحت  که  محدودیتهایی  سایر  و  ریسک  تحمل  میزان  ،انتظار  مورد

. است  ضروری  بهینه  پرتفوی  ترکیب  تعیین   یا  و  سهام  انتخاب  از  قبل  ،سرمایهگذار  توسط  فوق  ملاكهای  تعیین .  نمود

  پیشنهاد   مدیریت پورتفوی  فرآیند  برای  را  مرحلهای  سه   رویه  یک  ً معمولا  کلی  نگرش  یک  در   سرمایهگذاری  متخصصین 

و  پورتفوی    از  حفاظت  و  مدیریت-3  پورتفوی  ایجاد  -2  مالی  اساسی  اصول  یادگیری  -1مینمایند. بیدگلی  )اسلامی 

 میدهد.  نشان را  پورتفوی مدیریت فرآیند تصمیمگیری 1شکل  (.1388اده، زینب 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 . فرآیند مدیریت پورتفوی 1شکل  

  به  انفعالی  استراتژیهای.  میگیرند  قرار  منفعل  و  فعال  مقوله  دو  در   کلی  بهطور  سهام  پورتفوی   مدیریت  استراتژیهای

  سرمایه  بازار  از  خاص  بخش   یک   بلندمدت  برعملکرد  ،بازار  تغییرات  از  موقت  اضافی  بازده  آوردن  بهدست  بر  تأکید  جای

  میشود  نگهداری   پیشبینی،   توانایی   عدم  دلیل   به  که  است  پورتفویی   انفعالی  پورتفوی  دیگر  بهعبارت .  میشوند  متمرکز

  ،مینامند  مبنا   شاخص  را  آن   که  نظر  مورد  شاخص  به  پورتفوی  بازده  کردن  نزدیک  ممکن   حد  تا  انفعالی  پورتفوی  هدف

 . (1384قاسمی، )خواجوی و میگویند نیز شاخصی  پورتفوی را پورتفویی  چنین. میباشد

  بهکار  سهم  و  بازار  بخشهای  ،دارائیها  کوتاهمدت  پیشبینیهای   با  هماهنگی  بهمنظورًعمدتا   فعال  استراتژیهای

  برای  نیاز  مورد  اطلاعات  با  کوتاهمدت  بازده  انتظارات  برای  نیاز  مورد  ویژه  اطلاعات  ،فعال  پورتفوی  مدیریت  در.  میروند

  سرمایهگذار   باشد  بهتر  بازار  کلی  بازده  از  شده  پیشبینی  بازده  که  صورتی  در  تنها.  بود  خواهد  متفاوت  بلندمدت  باثبات  بازده

 .برد خواهد  سود  خود فعال  تصمیم از

  بین  توازن  یک  به  بایستی  دو( سرمایهگذار  این   از  ترکیبی  )یا  انفعالی  یا  فعال  استراتژی  از  استفاده  در  تصمیمگیری  هنگام

  )استراتژی فعال(  جذاب  و  سودآور   بالقوه   اما  پرهزینه   شاخصسازی  و   انفعالی(  )استرتژی  پویا  غیر  و  کمهزینه   شاخصسازی

 ذاریگهتعیین اهداف سرمای

 ای تخصیص داراییهیاستراتژ

 ای مدیریت پورتفوی سهامهیاستراتژ

 انتخاب سهام

 ارزیابی عملکرد
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  در   هزینهای   نیز  اطلاعات  آوردن   بدست  همچنین  و   دارد  ارزش   اطلاعات   سرمایهگذاری  فرآیند  در   به عبارت دیگر   برسد.

  به   ارزش  که   کند  انتخاب  را استراتژی  میکند  انفعالی( سعی  یا   )فعال  استراتژی  نوع   انتخاب در  سرمایهگذار   بنابراین.  بردارد

 (. 1385زواره،  یو شواخ   ی )راع برساند حداکثر به را سرمایهگذاری فرآیند از آمده دست

  بازار   اگر   زیرا.  دارد  نیز  است  فعال  آن   در  سرمایهگذار  که  بازاری   نوع   به  منفعل(بستگی  یا  استراتژی)فعال  نوع  انتخاب

  کار   قیمت،  زیر  سهام  برای  جستجو بنابراین   ،است  گذاشته  سهام  قیمت  بر  را  خود  اثر  سهام  پیرامون   اطلاعات  اکثر  باشد  کارا

  تا   بود  منفعل  باید  بیشتر  بازاری   چنین   در   بنابراین .  نمود  غلبه  بازار   بر  کارا   بازار  یک  در  نمیتوان  بهعبارتی .  است   بیهودهای 

  بنابراین   ، است  نگذاشته   برقیمت  را   خود  اثر  سهام  پیرامون  اطلاعات   تمام  غیرکارا  بازار  یک  در   آن  عکس   حالت  در  .فعال

  وجود   قیمت  زیر  سهام  کارا  غیر  بازار  یک  در  دیگر  بهعبارت.  نیافتهاند  دست  آن  به  دیگران  که   کرد  پیدا  را  اطلاعاتی  میتوان

 . (1388)شارپ،بود فعال باید بیشتر بازاری  چنین   در بنابراین . آورد دست به بازار بازدهی از  بیشتر بازدهی میتوان و دارد
 های مبتنی بر غلبه تصادفی استراتژی   - 3-2

لوبیت مشخصی  طم  عروشی ناپارامتریک است که تاب،  رح گردیدطم  (1955)  1لمنین روش که برای اولین بار توسط  ا

شرایط مختلف در نظر بگیرد. غلبه تصادفی،    لوبیت را با توجه به طممکن برای م  عواند تمامی توابت یند بلکه مکینم  ضرا فر

ی کلی را مورد  طیرندگان نسبت به ریسک، شرایگ میرد و برای ترجیحات تصمی گیاحتمال بازدهی را در نظر م  عتمام توزی

بر پایه ترجیحات سرماید یاستفاده قرار م ابتدا در   (.1964،  2رنبش فی)ریز بنا شده است  گکذاران ریسگههد. این روش 

و سپس برای    (1934،  4ود و پولیا ولهاردی و لیت )گسسته به کار گرفته شد    عتوزی  عبرای تواب  3برداری  نظریه ترتیب جزئی

ای  ههو از آن زمان تاکنون در حوز  ( 1970  ،1969،  6، روسچایلد و استیگلیتز 5هانوچ و لوی)  گسترش یافت  عتوزی  عکلیه تواب

 . (1992، 7لوی ) اقتصادی و مالی مورد استفاده بسیاری قرار گرفته است

  ریسک–ف مدل میانگین  لا ای انتخاب پرتفوی آن است که این روش برخهشتفاوت اصلی غلبه تصادفی با سایر رو

  عتوزی ععات موجود در تابلاماید، تمامی اطنیاستفاده م  عتوزی عبرای توصیف تاب (میانگین و ریسک)پارامتر دو از  تنها که

و در عین حال،    است  طلوبیت مورد انتظار در ارتبا طوه، این روش با نظریه ملا عهیرد. بگیمتغیرهای تصادفی را در نظر م

با استفاده از روابط غلبه تصادفی، متغیرهای    (.1396،  )دولو و مسکینی مود  لوبیت خاص نداردطم  عنیازی به استفاده از یک تاب

ود.  ش یندی مب هه با ترجیحات افراد نسبت به ریسک رتب طلوبیت در رابطم  عتصادفی تحت فرضیاتی درباره خواص کلی تاب

ذاری موجود  گهای سرمایههقرار دارد، گزین ا در یک طبقه  هنلوبیت آطم  عند تمام افرادی که تابک یغلبه تصادفی تضمین م

ای  هیمایند. در این روش منظور از پرتفوی کارا، پرتفویی است که بر دیگر پرتفونیندی مب هورت مشابه و یکسان رتب صهرا ب

ماید تا سرمایه گذاران با  نیاد مجپرتفویی مغلوب نگردد. غلبه تصادفی این امکان را ای  چدر دسترس غلبه کرده و توسط هی 

 .(1388)پدرام،  لوبیت خود را حداکثر نمایندطانتخاب پرتفوی بهینه م

ازی پرتفوی است که مطلوبیت مورد انتظار را حداکثر  سهرویکرد تسلط تصادفی، روش جامعی برای انتخاب سهام و بهین 

ودن توزیع احتمال بازده یا مقعربودن شکل تابع مطلوبیت در همه جا را ندارد . در  بل کرده و مفروضات محدود ةکنند نرما

ند.  ک یای یک توزیع با پارامترهای آماری، از کل تابع چگالی احتمال استفاده مهیدادن ویژگ  جای نشان  این معیار، به 
 

1 Lehmann 
2 Fishburn 
3 Majorization Theory 
4 Hardy, Littlewood & Pólya 

5 Hanoch & Levy 
6 Rothschild & Stiglitz 
7 Levy 
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ندی و تعیین تسلط سرمایه  ب هیری در شرایط عدم اطمینان، برای رتب گممعیار تسلط تصادفی، یکی از ابزارهای مفید تصمی

بر یکدیگر  هیگذار برای    به.  (2008،  1)ونگ و چان است  ا  بر اساس مطلوبیت، چارچوبی  عبارتی معیار تسلط تصادفی 

معیار تسلط تصادفی، بر اساس قواعد اقتصاد خُرد بنا    (.2010،  2)فونگند  کیارزیابی و انتخاب در شرایط نامطمئن فراهم م

 (:2007، 3)ورسیپ اصول اصلی این معیار به شرح زیر است  شده و

 هند ) تابع مطلوبیت نهایی مثبت است(.دیذاران بیشتر را به کمتر ترجیح م گهسرمای: 4سیری ناپذیری  •

ذاران یک درآمد مطمئن را بر یک درآمد مورد انتظار نامطمئن و برابر با آن ترجیح  گهسرمای:  5ریسک گریزی  •

 .هند ) مطلوبیت نهایی کاهشی است( دیم

 است(. هند ) مطلوبیت نهایی محدب دیذاران توزیع با چولگی مثبت را ترجیح مگهسرمای :6تقارن  •

ذاران  گهندی میشود که هر یک برگرفته از مفروضاتی برای رفتار سرمایبهروش تسلط تصادفی، به چند مدل مجزا دست

 ای اول، دوم و سوم است. ههولی پرکاربردترین آنها تسلط تصادفی مرتب   ؛(2009،  7)التون، گروبر، براون و گوتزمن ،  است  

ریز یا گکذیر، ریسپکیرنده صرف نظر از ریسگمفرض بر این است که تصمی   8در معیار تسلط تصادفی مرتبة اول

 (. 2010)فونگ،  هد و مطلوبیت نهایی بازده، شیب مثبت دارد  دیودن به ریسک، ثروت بیشتر را به کمتر ترجیح مبتفاو تیب

 ریز هم باشند، از این رو، این موضوع  گکریزی، ریسگنر زیابهذاران علاوگهشواهد زیادی وجود دارد که بیشتر سرمای

ر  تعبر نیاز به معیاری کاراتر و جام   (1969)9راسل و هادر نیز باید در رویکرد تسلط تصادفی مدنظر قرار گیرد . بر این اساس،  

 است معروف  10ند که به تسلط تصادفی مرتبة دوم اهکید کردتأ ذاران در شرایط عدم اطمینان گهیری سرمایگمبرای تصمی

ذاران  گهریزی سرمایگک میزان ریسریزی،  گکاپذیری و ریسنیسیر  ضوه بر دو فرلا ع  11در غلبه تصادفی مرتبه سوم

ذاران به صورت  گهلوبیت سرمایطم  عتاب  ، اصلی غلبه تصادفی مرتبه سوم  ضفر  طابقابد. مییبا افزایش بازدهی، کاهش م 

لوبیت به ازای تمامی مقادیر طم  عسوم تاب  ق بوده و مشت   13کاهشی   لقطریزی مگکو یا همان ریس 12ریزی کاهشی گکریس

 . استبازدهی، مثبت 
 نقدشوندگی سهام   - 4-2

ای مالی به نقد و برعکس آن،  هیاز کارکردهای اصلی بازارهای مالی، ایجاد تسهیل و تسریع در فرایند تبدیل دارای

شریان حیاتی بازارهای مالی  ود  شیعنوان نقدشوندگی یاد م  تبدیل وجه نقد به دارایی مالی است. این ویژگی که از آن به 

م شمار  منجـر .  یدآیبه  آن  رونـق  کـاهش  و  مالی  بازارهای  جذابیت  کاهش  به  ویژگی  این  از  کامل  نبردن  بهره 

مفهوم نقدشوندگی در بازارهای نوپایی مثل بازار ایران از اهمیت زیادی برخوردار    .(1401)مرادی و همکاران،  ـودشیمـ

عنـوان آیینـه تمـام نمای اقتصاد کشور، در چند سال اخیر، با هدف تأمین مالی واحدهای اقتصادی، حفظ    است. بورس به

ای خرد و کلان، برخوردار  ههازی زمینه کسب درآمد، از جایگاه خاصی در میان صاحبان سرمایسمو ایجاد اشتغال و فراه 

شده اسـت. بسـیاری از فعـالان خـرد بازار سرمایه، به دلیل محیط خاص اقتصادی، فرهنگی و سیاسی حاکم بر جامعه ایران،  

 

1 Wong & Chan 
2 Fong 
3 Versijp 
4 Non-Satiation 
5 Risk Averse 
6 Skewness Preference 
7 Elton, Gruber, Brown & Geotzmann 

8 First order Stochastic Dominance (FSD) 
9 Russell and Hadar 
10 Second order Stochastic Dominance (SSD) 
11 Third order Stochastic Dominance (TSD) 
12 Declining Risk Aversion 
13 Decreasing Absolute Risk Aversion 
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ایی که در زمینه نقدشوندگی سهام در  هش از دانش لازم برای فعالیت در ایـن بازار برخوردار نیستند. از طرفی، نتایج پژوه

ای  همذاران ریسک عدم نقدشوندگی را در تصمی گههد که سرماید یاست، نشان مبازار اوراق بهادار ایران انجـام شـده  

ذاران در تشکیل  گهمیزان نقدشوندگی سهام بر تصمیمات سرمای  (.1398  و همکاران،  صـرنی)نـوروزننـد  ک یخـود لحـاظ مـ

ه نقدشوندگی کمتری دارد، صرف ک یذاران منطقی برای سهام گهذاری موثر است. به عبارت دیگر، سرمایگهپرتفوی سرمای

نند و بازدهی مورد انتظار آنها بیشتر خواهد بود به این دلیل نقدشوندگی کمتر مساوی با ک یریسک بیشتری را مطالبه م

ود، هرچه نقدشوندگی  رین این انتظار ملا ریسک بیشتر است و ریسک بیشتر همراه با بازدهی بیشتر است. اما در سطح ک

بیشتر م با لا اط  هود در برگیرندش یسهام  به  باشد که  بازده منجر    لاعات جدیدی برای تغییرات تدریجی سهام  رفتن سطح 

ود نسبت به اوراق  ش یبهاداری که به طور روزانه و به دفعات مکرر معامله ماوراق   (.1396)نادری و ایمانزاده،  دخواهد ش

  .ود قابلیت نقدشوندگی بیشتر و در نهایت ریسک کمتری داردشیبهاداری که به دفعات محدود و یا دفعات کم معامله م

شرک  سهام  نقدشوندگی  شرکهتافزایش  نتیجه  در  شد،  خواهد  شرکت  سهام  خرید  به  سهامداران  ترغیب  باعث  ا  هتا 

بیشتر خواهد شد ت یم  رتتراح نیز بر شرکت  افزایش تعداد سهامدارن نظارت آنها  با  نمایند.  به تامین سرمایه  وانند اقدام 

ذاران آگاه بیشتری را جذب  گه، سرمایلابراساس نظریه بازخورد، سهام با نقدشوندگی با (1387اده فر و خرمدین، زی)یحی 

وند که در  ش یذاری مگهموجب افزایش آگاهی دهندگی قیمت سهام و بهبودتصمیمات سرمای  نند. آنها به نوبه خودکیم

دهد کـه بـیش  ای انجام شده، نشان میمطالعات کتابخانه  (.1391)کاظمی و حیدری،  ابدی یپی آن ارزش شرکت بهبود م

صورت    سهام  در سراسـر جهـان در تحقیقاتی که در ارتباط با موضوع نقدشوندگیسهام  معیـار نقدشـوندگی مختلـف    50از  

بعدی یا  هـای گونـاگونی از جملـه معیارهای با تواتر کم یا زیاد، معیارهای تکبنـدیگرفته، بکار رفتـه اسـت و تقسـیم

در این خصوص شکل گرفته است. توافق کم در مورد بهترین معیار و همبستگی کم بین بسیاری از این  .  چندبعدی و ...  

می نشان  نتیجهمعیارها،  بـه  منجـر  است  ممکن  نامناسب  معیار  از  استفاده  نادرست شوددهد  ادب   .گیری  دو    ،یمال   اتی در 

 وجود دارد:  یسنجش نقدشوندگ یبرا یاصل کردیرو

چون گردش سهام، نسبت ارزش معاملات به ارزش بازار،   ییها: استفاده از شاخصیمعاملات   یهابر داده  یمبتن  کردیرو

 ؛ 2اسپرد یهاو شاخص 1هود یشاخص آم

  یبرا یمتن ی محتوا ل ی در احساس بازار، و تحل  راتیی از حجم اخبار، تغ  یری گ: بهرهیاطلاعات یهابر داده یمبتن  کردیرو

 (. 2019، 3)کانگ و همکاران یاقتصاد یدادهایدر پاسخ به رو ی نقدشوندگ یی ایسنجش پو

بر    ها این پژوهش   تمرکزاما به دلیل  صورت گرفته است،    ینقدشوندگ  لی تحل   نهی در زم  یمتعدد  ی هااگرچه پژوهش 

مانند بورس تهران،    ینوظهور  یبازارها، مطالعه در  لندن  ا ی  وركیوی با ساختار کارآمد مانند بورس ن  ،افتهیتوسعه  یبازارها

دل ن  یهایژگیو  لی به  بوم  یسازمدل   ازمندی خاص،  و    ی هااز داده  یمطالعات معدود. همچنین  هستند  شدهیسازیمستقل 

اند. بهره برده  ی نقدشوندگ  ی نی بش یپ  ی هابهبود مدل  یاحساسات بازار برا  ای  گران لی مانند اخبار، نظرات تحل  رساختارمند ی غ

طور معنادار  را به  ین یبش ی اخبار، دقت پ  یآنتروپ  ری نظ  یمتن   یهایژگیاند استفاده از ونشان داده  ری اخ   یهاکه پژوهش   یدر حال

 .(2025، 4)مجله علوم داده  دهدیم ش یافزا

 

1 Amihud Illiquidity Measure 
2 Spread 

3 Kong  
4 EPJ Data Science 



 های هوش مصنوعی های معاملاتی مبتنی بر غلبه تصادفی با استفاده از الگوریتم شوندگی سهام و تأثیر آن بر استراتژی طراحی مدل بهینه نقد   / 8
 

 

انجام پژوهش  یهابا توجه به شکاف   ی نی بش ی پ  یبرا  یو بوم  قی دق  یمدل  توسعه  یکه سه هدف اصل  یفوق، ضرورت 

تهران؛  ینقدشوندگ بورس  در  الگور  استفاده  سهام  تصادف  تمیاز  بر    ن یترمهم  ییشناسا  یبرا  یجنگل  اثرگذار  عوامل 

  یمعاملات   یهایو عملکرد استراتژ  شدهینی ب ش ی پ  ینقدشوندگ  ن ی رابطه ب   لی تحل  ؛یواقع  یها با استفاده از داده  ینقدشوندگ

 شود. ی را دنبال کند آشکار میمال یری گمیتصم یهاتمی الگور یسازنهیبه منظور به یبر غلبه تصادف  یمبتن

 پیشینه پژوهش   - 3

بسیاری قرار گرفته اما    ای مختلف اقتصاد، مالی و آمار مورد استفادههههای اخیر غلبه تصادفی در حوزاگرچه در سال

ند که  کیی ارائه ماهبا میانگین برابر نظری  عتوزی  عبرای تواب  (1932)1کاراماتا مفهوم آن از قدمت بسیاری برخوردار است.  

روابط غلبه تصادفی مرتبه اول را معرفی کرده و   ( 1962)2کویرك و ساپوزنیک.بسیار شبیه غلبه تصادفی مرتبه دوم است

در اقتصاد به کار گرفته   ( 1962)3هادار و راسل غلبه تصادفی مرتبه دوم توسط  .لوبیت را تشریح نمودندطم عآن با تاب طارتبا

های  ( خلاصه برخی از پژوهش 1در جدول )  .دشارائه    (1970)4ویتمور شد و غلبه تصادفی مرتبه سوم برای اولین بار توسط  

 . شده استانجام شده در این زمینه بیان 
 گرفته در داخل و خارج کشور انجام   ی صه مطالعات تجرب لا خ .  1جدول  

 ی تحقیق هاافتهی موضوع تحقیق  دوره زمانی محقق یا محققان 

 2007 5و چاو یتامپسون، و
از   تیحما یبرا ی متفاوت دگاهیطرح د

 محور اثر مومنتوم  سک یر ح یتوض

غالب   یبازده عیبرندگان بر سمت راست توز ی پرتفو یطور کل که به

غلبه   عیتوز نیبازندگان بر سمت چپ ا ی که پرتفو یاست در حال

مومنتوم نه   یپژوهش دال بر آن است که بازده نیا ج ی. نتاد ینمایم

و نه   کند یم جادیا  یمنطق گذارانهیسرما ی برا تراژی فرصت آرب

 آورد یوجود مها بهو مورد انتظار آن  ی آت تیدر مطلوب یبهبود

 2008 6و وونگ  نیفونگ، ل

سهام   ی بالا یبازده یبررس

  90در اواخر دهه  ی نترنتیا یهاشرکت

  ینوع سهام در ابتدا نیا ی بالا انیو ز

 ی غلبه تصادف هیاز منظر نظر 21قرن 

گذاران، تفاوت قابل   هیسرما یرپذی¬سک یو ر یزگری¬سک یر

  ینترنتی ا یآنها نسبت به انتخاب سهام شرکتها حاتیدر ترج یتوجه

تفاوت در خلال   نی. اکند ¬یم جاد یسهام ا ری با سا سهیدر مقا

که سهام  هایی¬دوره  یعنی( 2000 ی ال 1998رشد بازار) های¬دوره

 گذاران¬هیسرما  د ی)از داردد  ی سهام غلبه تصادف ریبر سا  ی نترنتیا

 .(، مشهودتر استرپذی¬سک یر

 2008 7آبهایانکر، هو و ژا ئو 
 گذاریه یسرما یاستراتژ بررسی 

 ی از منظر غلبه تصادف یارزش- یرشد 

مراتب اول، دوم و سوم بر سهام   یغلبه تصادف ی دارا یسهام ارزش

  های¬رونق بازار است. اما در دوره های¬دوره یدر تمام یرشد 

و   یسهام رشد  نی ب  داری¬یمعن یغلبه تصادف گونه¬چ یرکود، ه

 .وجود ندارد  یارزش

 2009 هو و ژا ئو  انکر،یآبها
  گذاری¬هیسرما یاستراتژ  یبررس

 ی از منظر غلبه تصادف یارزش- یرشد 

  ینشان داد تنها در کشورها G7 کشورهای در ها¬پژوهش آن

  یغلبقه تصادف یبر سهام رشد  یکانادا و ژاپن، سهام ارزش کا، یآمر

سهام   نیب  یبر غلبه تصادف ی مبن ای¬رابطه چ یه که¬یداشته، درحال

  ا یتالی انگلستان، فرانسه، آلمان و ا  یدر کشورها یو رشد  یارزش

 .وجود ندارد

 2014 8رك و کاسیماتیس لا ک

ای هی بررسی امکان تشکیل پرتفو

با استفاده از روابط غلبه   9آربیتراژی 

 تصادفی مراتب دوم و سوم 

بر روابط غلبه تصادفی پس از تعدیل نسبت   بازدهی پرتفوهای مبتنی 

. آنها نشان دادند آلفای  استبه ریسک، همچنان معنادار و مثبت 

ذاری با در نظر گرفتن تأثیرات ناشی از  گت ای قیمهلر مد بی مبتن

 

1 Karamata 
2 Quirk & Saposnik 
3 Hadar & Russell 
4 Whitmore 
5 Thompson, Wei & Chow 

6 Fong, Lean & Wong 
7 Abhyankar, Ho & Zhao 
8 Clark & Kassimatis 
9 Zero Cost Portfolios 
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 ی تحقیق هاافتهی موضوع تحقیق  دوره زمانی محقق یا محققان 

ای رفتاری کماکان بر قوت خود  هی تی و سوگیرلا ای معامهههزین

 . اند میباقی م

 2014 1گونزالو و المو 

به   طای مربوهی بررسی کارایی پرتفو

  عای آمریکایی در بین صنایهتشرک

از غلبه تصادفی  با استفاده  مختلف 

 شرطی

ارتباطات از نظر   عیصنا گذاران،¬هیسرما یزی گر سک یبا توجه به ر

 دارد  یتصادف ی برتر ییکا یآمر عیصنا  ری بر سا ی عملکرد مال

 2016 2صیح 

بررسی وجود اثر ماهیانه در بورس  

با   2007تا  1995چین طی سالهای 

 استفاده از غلبه تصادفی 

بر اندازه شرکت و   ی مبتن های¬یماه مارس تمام پرتفو یبازده

  نیمارس غلبه نموده و همچن  ر یغ های¬ماه یشاخص بازار بر بازده

  بر ها¬شرکت نتری¬مشتمل بر کوچک  ی ماه مارس پرتفو یبازده

و شاخص بازار غلبه   ها¬یپرتفو یمارس تمام ریغ های¬ماه بازدهی

بر اندازه و   ی مبتن های¬یپرتفوماه دسامبر همه  ی. بازدهد نمای¬یم

  ها،¬یپرتفو یدسامبر تمام ر یغ های¬ماه یشاخص بازار به بازده

 نیتر- متشکل از کوچک  یدسامبر پرتفو یمغلوب شده و بازده

و   ها¬یپرتفو یدسامبر تمام ریغ های¬ماه بازدهی به ها¬شرکت

نشان داد غلبه  یو های¬افتهی. شود¬یشاخص بازار مغلوب م

  ی تصادف سک یبدون ر ییدوم با در نظر گرفتن دارا همرتب یتصادف

 .گردد یم هیماه ژانو یمراتب اول و دوم برا

 2017 3پست و کوپا 

  یداده ها یانتخاب نمونه کارها برا 

بازار سهام با استفاده از   یخیتار

بر اساس   حرکت صنعت یاستراتژ

 درجه سوم یتصادف غلبه

  یبر برتر یمبتن یهانیگزیبا جا سهمقای در  ها¬آن شرفتهیپ  یپورتفو

  ی عملکرد یدرجه دوم، بهبودها یو تسلط تصادف انسیوار  نیانگیم

  قاتیو نسبت به شاخص کل سهام مرکز تحق  کند ی م جادیا یمهم

  تعادل  از  استفاده با ها،¬آن  یانتخاب  یاوراق بهادار، پرتفو یهامتیق

بازده خارج از نمونه را   نیانگیفروش کوتاه، م  نبدو و ماهه سه مجدد

  ینزول سک یر نکهیبدون ا دهد یم شیهفت درصد در سال افزا  باًی تقر

 را متحمل شود.  یشتریب

 2019 4پست و خانجانی شیراز 
با   پنهان یتصادف  غلبهکشف روابط 

 های قبلیبندیاستفاده از رتبه 

  ی با استفاده از اطلاعات جانب یتصادف غلبه  لیتحل   زی آم ض یقدرت تبع

. محدود ابد ی یم  شیافزا یچشم انداز خارج یدر مورد رتبه بند 

 یهایبند با رتبه یسازگار ی برا سک یر یهات یکردن اولو

  غلبه تصادفیرا با آشکار کردن روابط  یشده، نظم تصادفشناخته

 .کند ی م تیتقو سلطه،بدون  یهانیگز یپنهان و کاهش تعداد جا

 2020 5لیزیو و کوواسمنن 

بر اساس   پورتفویتنوع بررسی 

تحت    یتصادف استراتژی غلبه

 اطلاعات احتمال ناقص 

  یارهایکارآمد مشروط به مع ی متنوع پرتفو یهای استراتژ ییشناسا

بازده  تیوضع یکه فضا کند ی معمولاً فرض م( SD) یتصادف غلبه

به   یخیتار یهااز بازده  یتوسط نمونه ثابت  تواند یم ی آت یهایی دارا

 SD یارهایبا توسعه مع وان تیکه م د یهمان اندازه محتمل بدست آ

فرض را   نیمورد احتمالات حالت، ا ر تحت اطلاعات ناقص د

 دهد.  یکاهش م

 2022 6براون 
  ی اقتصاد  سهیمقاتجزیه و تحلیل و 

 ی تصادف غلبه نیگز یجا یها هینظر

  یها یمثلًا بر اساس نابرابر ، یجفت یتصادف هایده باز Y و X ب

  ،طبقات  جادیا. شوند  یم یطبقه بند  یعیتوز یها یو نابرابر  ی لحظه ا

شود.   یم غلبه تصادفی نیگزیجا ایههینظر  ی اقتصاد  سهیمنجر به مقا

 یهای و نابرابر  یا لحظه نیکه ب دهد ی نشان م سهیمقا هکن ی آکی

در امور   غلبه تصادفی  یها یتئور یمبادله وجود دارد. دوم یعیتوز

کند. یم سهی را مقا یو رفاه اجتماع یمال  
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 2023 1کووایساه 

  تیتقو ی برا یچارچوبارائه 

بر   ی مبتن یویپورتفول  یسازنهیبه

 سک یر

عملکرد را بر اساس   یارهایشده، معمقاوم یهاکه فرمول  دادنشان 

خارج از نمونه بهبود   یهانمونه ی برا ودخ ک یکلاس یهانسخه

.بخشند یم  

 2023 2ونکاتارامن و رائو 

  مشترك یهاعملکرد صندوق  یابیارز

غلبه   یهاتم یالگور   با استفاده از

 یتصادف

A یگذارهیامکان تسلط سرما نشان دادند که اگر چه بر   

B یگذارهیسرما مرتبه اول و دوم را   ی تصادفغلبه  تحت چارچوب  

اما  کرد،  شیآزما هاع یتنها در نقاط پرش در احتمالات توز توانیم

به هم و آن  است یدر مرتبه سوم ضرور  زین یدر نقاط داخل  سهیمقا

  سوم تبهمر یبودن تفاوت در انتگرال غلبه تصادف  یخط ری غ ل یدل

.است  

 2023 3المکتوب و همکاران 

بررسی چشم انداز غلبه تصادفی در  

 نهیبه سپس- نیتخم "ارتباط با رویکرد

- برآورد"رویکرد در مقابل  "یساز

 "کپارچهی یساز نهیبه

  یی ربنای ز عیمدل توز یبر داده، پارامترها یمبتن یتصادف یسازنه یدر به

  اتیزده شوند. ادب نیتخم   زیها ناز داده  د یبا ،یسازنه یعلاوه بر کار به

  یرا با انتخاب پارامترها یسازنه یو به نیتخم یندهای ادغام فرآ  ریاخ

  شنهادیپ شوند،یم  ی عملکرد هدف تجرب نیمدل که منجر به بهتر

کند. یم  

 2025 4فانگ و همکاران 
و رفتار نسبت به   یتسلط تصادف

 سک یر

  ح یدر ترج یتفاوت مشخص  انیجوسک ی و ر زان یگرسک یاول، ر

  نی. ادهند ینشان م "یمیاقتصاد قد "در مقابل سهام  ینترنتیسهام ا

به   ینترنتی( که سهام ا2000- 1998) ی تفاوت در دوره بازار صعود

 کند یغلبه م انیجوسک یر  یبرا یمیبر سهام اقتصاد قد  یطور تصادف

مشهودتر است. در بازار   ست،ی ن نطور یا  زانیگرسک ی ر یاما برا 

نشان   یمیسهام اقتصاد قد  یبرا  یشتریب  ح یترج  زانیگرسک یر  ،ینزول

سهام   ی برا یکمتر ح یترج انیجوسک ی که ر یدر حال دهند،یم

 .دهند ی نشان م ی نترنتیا

 2025 5و همکاران  آروانیتیس

با  یچگال یهان یتخم یروزرسانبه

:  یاطلاعات شرط  ینیبشیاستفاده از پ 

بازده شاخص سهام و روابط تسلط  

 یتصادف

  یچگال یهاینیبشی پ  یاطلاعات شرط ینیبش یپ یچگال گرن یتخم

و عملکرد   دهد ی م شیبازده شاخص را در خارج از نمونه افزا

معامله شاخص را  اریاخت یهای خارج از نمونه استراتژ یگذارهیسرما

معامله  اریفروش و نوشتن اخت یحفاظت یدهایبهتر خر یبند با زمان

 .بخشد ی پوشش داده شده بهبود م

 2025 6کوپا و کازمیک 

 یسازنه یاستوار در به  یکردهایرو

تسلط   یهاتیسبد سهام با محدود

 یتصادف

 یهای پرتفو ریاز مقاد  یبرخ یکه برا دهد ی نشان م هاافتهی

 یهای طور مداوم از پرتفونمونه بهبرون  یهای پرتفو شده،یسازمقاوم

  یعملکرد بهتر تر، رمستحکمی غ یسازنه یبه کردیآمده از رودستبه

 .دارند 

 1404 ایرانمنش و اخلاقی یزدی نژاد 

عرضه   یهاچالش ییو شناسا یواکاو

سهام در بورس اوراق   هیو اول یعموم

بهادار تهران با استفاده از روش  

 ن یمضام یهاشبکه

ها، صاحبان شرکت یزی گر تیبه شفاف توانیها ماز جمله چالش

 یهابانک محور بودن اقتصاد و وجود مشوق نانه،یوجود نگاه بدب

  توانی ارائه شده م یاز جمله راهکارها نیاشاره نمود. همچن  فیضع

  ح یفرهنگ صح یسازنهی نهاد ه،یدر خصوص بازار سرما یسازیآگاه

 را نام برد.  یمال تیشفاف  گ فرهن یسازنهی شراکت و نهاد

 1404 پور و همکاران قاسم

  ینیبش یپ نهی به یالگو یطراح

مدل   ق یسهام از طر ینقدشوندگ

 ی جنگل تصادف

  نیشتریسهام ب یو نوسانات در بازده رات یی تغ  زانی بتا و م یهای ژگیو

به دست آمده با دقت   ی سهام داشته و الگو یرا بر نقدشوندگ ر یتأث

  ینیبشیرا پ ینقدشوندگ نیا تواند ی م یقبل   ینسبت به الگوها ی بالاتر

دقت   شیدهنده افزانشان زین  نیانگیم  یمربع یخطا نییکند. مقدار پا

 است.  های نیبشیپ

 

1Kouaissah  
2 Venkataraman & Rao 
3 Elmachtoub  

4Fong    
5 Arvanitis  
6 Kopa & Kozmík 



 11/   1403*،  ش   / ** دوره    / توسعه و سرمایه مجله  

 

 

 ی تحقیق هاافتهی موضوع تحقیق  دوره زمانی محقق یا محققان 

 1403 رضا شاطری و همکاران 

  قیسبد سهام از طر نهی به یارائه الگو

و کاهش   یتسلط تصادف تیمحدود

 مطلق  یزی گر سک یر

و    رهیمد  تیااستقلال ه  ره،یمد  تیا اندازه ه مثبت و معنادار  ر یتأث

منفی   ری تأثی و سودآور -  یبر رابطه اهرم مال یدولت تیمالک

 ی سودآور -  یبر رابطه اهرم مال رعامل یمد  یدوگانگ

 1400 پیمانی فروشانی و همکاران 

بر   ی مبتن یکاربرد غلبه تصادف

فرصت   ل یچندك در تحل  ونیرگرس

بازار و   ییکارا ،یتراژ یآرب یها

 گذاران  هیسرما حاتیترج

ها در   یبازده یتجمع  عیعدم تسلط توز د ییبر تا یمبن یکه شواهد 

,  بیترت نینشد. بد  افتیهر دو دوره   نیب  یقبل و بعد از نقاط بازگشت

تسلط دوران رونق بر دوران رکود در تسلط    یآمار  هیعدم رد فرض

بوده و در   یتراژی از امکان کسب سود آرب  یمرتبه اول, حاک یتصادف

بازار   ییکارا  هینقض فرض ی ایدوم, گو مرتبه ی آزمون تسلط تصادف

بر رفتار   یل یتوان دل  یم  زی مرتبه سوم را ن یاست. وجود تسلط تصادف

 .بازار دانست یگذاران در دوران صعود هیو توده وار سرما یجمع

 1400 فقهی کاشانی و محبی مجد 

  ییانتخاب سبد دارا یتسلط تصادف

  ی لو ند یبا فرآ  افتهیبهبود  ایپو

 وستهیپ  یرهایمس

ما   یشنهادیپ ی دهد که استراتژ ینشان م یآزمون تسلط تصادف ج ینتا

  ی( بر روش معمول و سبدهاFSDمرتبه اول ) یتسلط تصادف ی دارا

نسبت  ،یتجمع عی از توز  یمعنا که در هر سطح نیبازار است. به ا

آزمون    نکهیا  لی ما بالاتر است و به دل یشنهادیشارپ روش پ

FSDگذاران ندارد،   هیسرما تیتابع مطلوب یدر مورد انحنا  ی،فرض

 ندارد  ی گذاران بستگ هیسرما ی زیگر  سک یر  زانی به م ج ینتا نیا

 1398 دولو و مسکینی مود 
  یمعاملات یعملکرد استراتژ یبررس

 ی بر غلبه تصادف یمبتن

نتایج حاصل از پژوهش حاکی از بازدهی مثبت و معنادار پرتفویهای  

همچنین، بازدهی پرتفویهای   .آربیتراژی مبتنی بر غلبه تصادفی است

غلبه تصادفی پس از تعدیل بابت ریسک (بازار، اندازه، ارزش،  

کماکان به لحاظ آماری معنادار و مثبت   )نقدشوندگی و مومنتوم

 است.

 1398 و همکاران  یفروشان یمانیپ
به روش تسلط   یپرتفو یساز نهیبه

 در بورس اوراق بهادار تهران  یتصادف

  یعملکرد روش تسلط تصادف  ینشان دهنده برتر ق یتحق نیا ج ینتا

و درون نمونه   یبرون نمونه ا کردیدر رو  تز ی مرتبه دوم بر روش مارکو

  یتجمع یمرتبه دوم، بازده ی روش تسلط تصادف نیاست. همچن یا

 دارد. تز ینسبت به روش مارکو ی بالاتر

 1397 جمشیدی و زمانیان 

  یعملکرد شرکت ها  یابیارز

  اریبا استفاده از مع رانی فرابورس ا

آن با    یساز نهیو به یتسلط تصادف

 ANNو  PSO ی بیترک   یالگو

شده  یبررس یشرکت ها ان یاول، دوم و سوم م  یتسلط مرتبه ها

رتبه   یاز سهام شرکت ها  افتهی ل یتشک   یسبد ها نیوجود دارد که ب

حداقل دو و   تیمحدود د یبا ق ،یشده براساس تسلط تصادف یبند 

تابع   بیبا ترک یسهم 8سبد  تیسبد، درنها یحداکثر ده سهم برا 

با شاخص  سهیانتخاب شد که در مقا نهی، سبد بهTPT یفعال ساز

به مراتب بهتر   یشده، عملکرد یدوره بررس ی ط رانی بازار فرابورس ا

 از خود نشان داده است. 

 1394 مهرشایگان مهر و شایگان
از  با استفاده  یمیاثرات تقو یبررس

 ی غلبه تصادف اریمع

نتایج حاصل از این پژوهش حاکی از غلبه بازده روز شنبه و مغلوب 

شواهد حاصله موید غلبه بازده  . بودن بازده روز یکشنبه است

ها ره سایر ماه طدهد بازده آبان تحت سیفروردین بوده و نشان می 

 .است

 1394 همکاران مهر و شایگان

  های¬عملکرد صندوق

بر   رانیمشترك ا گذاری¬هیسرما

 ی غلبه تصادف یمبنا

حاصل از   بندی¬از ارتباط رتبه یپژوهش حاک نیحاصل از ا ج ینتا

  نو یشارپ و سورت های¬بر نسبت یمبتن بندی¬با رتبه یغلبه تصادف

 است.

 1394 بدری و عبدالباقی 

گذاران در   هیسرما ی رفتار  حاتیترج

  یبر مبنا یادیبن  یرهای واکنش به متغ

 ی غلبه تصادف هینظر

سهام   یپرتفو یوجود بازده بالاتر همزمان و آتنتایج نشان دهنده 

  یپرتفو لی پس از تشک یدوره زمان ک یبرنده نسبت به سهام بازنده تا 

و سپس رفتار معکوس بلندمدت آنهاست.   یو وجود رفتار مومنتوم

بازده همزمان   ینشان دهنده وجود غلبه تصادف  قیتحق  ج ینتا نیهمچن
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  نیدوم و سوم سهام برنده نسبت به سهام بازنده و همچن  یمرتبه ها

دوم و سوم بازده دو دوره بعد سهام بازنده   یمرتبه ها یغلبه تصادف

 بازار است.  یمنف ینسبت به سهام برنده در بازه ها

 1392 کشاورز حداد و اصفهانی

صرف سهام در بورس اوراق   یمعما

بهادار تهران در چارچوب آزمون  

 ی تسلط تصادف یها

صرف سهام در بورس اوراق بهادار   یدهد که، معما ی ها نشان م افتهی

  ی از سپرده ها ینگ ینقد  افتنین  انیجر ل یتهران وجود نداشته و دل

گذاران است.   هیسرما ی زیگر سک یر هیبه سمت بازار سرما یبانک

منتخب بورس اوراق بهادار با   یشاخص ها ی سهی مقا نیعلاوه برا

سازد   یآشکار م یتسلط تصادف یو با استفاده از آزمون ها گریکد ی

  یخود برا حاتیبراساس ترج هیبازار سرما رندگانیگ- میکه تصم

موجود در شاخص   یدر سبد، ابتدا سهم ها نهیبه یانتخاب سهم ها

  30شرکت فعال تر و در آخر شاخص  50صنعت، سپس شاخص 

 .نند یگز یشرکت بزرگ را برم

 انجام شده، لازم است به چند نکته اشاره شود: یو خارج  یاز مطالعات داخل  بندیجمع کیعنوان به

های انجام شده اثرات غلبه تصادفی بر متغیرهای مختلف سنجیده شده و کمتر تحقیقی وجود  در اکثریت پژوهش   (1

 دارد که اثرات متغیرهای مختلف را بر استراتژی غلبه تصادفی بسنجد.

 در ایران تحقیقات جدیدی در یکی دو سال اخیر در زمینه غلبه تصادفی یافت نشد.  (2

 های بررسی شده از ابزارهای هوش مصنوعی استفاده نشده بود. در پژوهش   (3

با استفاده از    ها،¬ لی در تحل  یبر غلبه تصادف  رهای و اثرات متغ   ی زمان  اتی کردن مقتضلحاظ  یپژوهش حاضر برا  ن یبنابرا

مصنوعی هوش  طراحی  ری تأث   بررسیبه    ابزارهای  بهینه  سهاممدل  نقدشوندگی  الگور  شده   از  استفاده  هوش    یها  تمیبا 

 .پردازدیم یبر غلبه تصادف  یمبتن یمعاملات هاییبر استراتژ یمصنوع 

 سؤالات پژوهش   - 4

 :است  دهیگردمطرح  پرسش پژوهش دو اهداف به  یاب ی دست ، جهت حاضردر پژوهش 

  ی سهام طراح  ینقدشوندگ  ین یبش یپ  یبرا  یانهی مدل به  ،یهوش مصنوع   یهاتمیبا استفاده از الگور  توانیچگونه م  -1

 کرد؟

  ی مبتن   یمعاملات  یهایبر عملکرد استراتژ  یری چه تأث   ی توسط مدل هوش مصنوع   شدهین یبش یپ  ینقدشوندگ  بهبود  -2

 دارد؟  یبر غلبه تصادف 

 روش انجام پژوهش   - 5

از منظر هدف اجرا یک پژوهش توصیفی )به روش   پژوهش از منظر فرایند اجرا )نوع داده( یک پژوهش کمی، این  

استقرایی، از    _ از نظر بعد زمانی یک پژوهش طولی )گذشته نگر(،  از منظر منطق اجرا یک پژوهش قیاسی   تاریخی( و

 کاربردی می باشد. پژوهشمنظر نتیجه اجرا یک 
 ها روش گردآوری داده   - 1-5

پرداز و سایت رسمی بـورس  آورد نوین، تدبیراز نرم افزارهای ره  ،ینیبش یپ  یالگو  ی طراح  یهای مالی مورد نیاز براداده

 اوراق بهادار تهران استخراج گردیده است.
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 قلمرو پژوهش   - 2-5

مکان لحاظ  از  زمان  یپژوهش حاضر  لحاظ  از  تهران،  بهادار  اوراق  بورس  صورت    1397-1401  یهاسال  ی ط  ، یدر 

 قرار دارد. یمال تیریو مد یگذارهیدر حوزه سرما زی ن یاست و از لحاظ موضوع  رفتهیپذ
 جامعه و نمونه آماری   - 3-5

شرکت که بر   (666)  شده در بورس اوراق بهادار تهران است  رفتهیپذ  یهاپژوهش شامل تمام شرکت  یجامعه آمار

 .شرکت به عنوان نمونه انتخاب شدند 171شده، تعداد   انی ( ب1محدود کننده که در جدول ) ودیق یسر کیاساس 
 ی نحوه انتخاب نمونه آمار .  2جدول  

 جمع جمع تعاریف شرایط برای انتخاب نمونه آماری 

 666  1401پذیرفته شده در بورس تا پایان سال  های تعداد کل شرکت

  73 فعال نبودند   1401تا   1397ایی که در دامنه زمانی  هتتعداد شرک

  61 ند اه در بورس پذیرفته شد  1397ایی که بعد از سال هتتعداد شرک

ا )به  هگلیزینای مالی، بانک، بیمه و هیرگها ، واسطهیذارگهایی که جزء هلدینگ، سرمایهتتعداد شرک

 علت متفاوت بودن روشهای حسابداری( 

148  

زمانی پژوهش تغییر سال مالی داده و یا سال مالی آنها منتهی به اسفند نبوده  در دامنه ایی که هتتعداد شرک

 )برای یکسان بودن دوره مالی(

48  

  86 ند: اها در دامنه زمانی پژوهش توقف فعالیت داشتهنایی که سهام آهتتعداد شرک

  79 : نیستایی که اطلاعات آنها در دامنه زمانی پژوهش در دسترس هتتعداد شرک

 495  جمع

 171  ای غربالگری شدههتتعداد شرک

 ها گیری آن متغیرهای پژوهش و نحوه اندازه   - 5-4

  نقدشوندگی  بر  بسزایی  تأثیر  که  کنیم  انتخاب  را  متغیرهایی  باید  سهام،  نقدشوندگی  بهینه  مدل  طراحی  و  کد  اجرای  برای

 این متغیرها عبارتند از: دارند سهام

 .شدهمعامله سهام تعداد برای معیاری :1معاملات  حجم

 .شرکت یک بازار کل  ارزش :2بازار  ارزش

 .سهام فعلی  قیمت :3سهام قیمت

 .قبلی دوره به نسبت سهام  قیمت درصدی تغییرات :4بازده

 .زمان طول در سهام  قیمت  تغییرات مقدار :5نوسانات 

 بازار  ارزش به  معاملات حجم  نسبت :6نقدشوندگی  نسبت

 روش تجزیه و تحلیل   - 6

و برای ایجاد پایگاه داده از نرم افزار   3پس از به دست آوردن اطلاعات مورد نیاز شرکت های نمونه، از ره آورد نوین 

Excel    استفاده شد. و از زبان برنامه نویسیPython    بهره گرفته شد و در محیطVisual Studio Code  به    اجرا شد که

 منظور ارزیابی و محاسبه مدل پیشنهادی از الگوریتم رگرسیون جنگل تصادفی استفاده گردید.

 

1 volume 
2 market_cap 
3 price 

4 return 
5 volatility 
6 liquidity_ratio 
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 مراحل اجرای الگوریتم   - 1-6

 ها پیش پردازش داده   - 1-1-6

با استفاده از زبان برنامه نویسی پایتون و کتابخانه های  1تمامی مراحل پیاده سازی الگوریتم رگرسیون جنگل تصادفی 

 زیر انجام شده است: 

import tensorflow as tf 

import numpy as np 

import random 

seed = 42 

tf.random.set_seed(seed) 

np.random.seed(seed) 

random.seed(seed) 

from tensorflow.keras.models import Sequential 

from tensorflow.keras.layers import Dense, Dropout 

from sklearn.model_selection import train_test_split 

from sklearn.preprocessing import StandardScaler 

import pandas as pd 

 در ادامه هر یک از مرحله پردازش شرح داده شده است: 
 ها بارگذاری مجموعه داده   - 2-1-6

 : ها از فایل اکسلبارگذاری داده
data = pd.read_csv('C:/Your/Path/To/File/stock_data.xlsx' 

 ها و هدفجدا کردن ویژگی
X = data[['volume', 'market_cap', 'price', 'return', 'volatility', 'liquidity_ratio']] 

y = data['liquidity'] 

 ساخت مدل شبکه عصبی 

model = Sequential() 

model.add(Dense(128, input_dim=X_train.shape[1], activation='relu')) 

model.add(Dropout(0.2)) 

model.add(Dense(64, activation='relu')) 

model.add(Dropout(0.2)) 

model.add(Dense(32, activation='relu')) 

model.add(Dense(1, activation='linear')) 

 اجرای الگوریتم 
model.compile(loss='mean_squared_error', optimizer='adam') 

history = model.fit(X_train, y_train, epochs=100, batch_size=10, validation_data=(X_test, 

y_test)) 

loss = model.evaluate(X_test, y_test) 

print(f'Model Loss: {loss}') 
  ی معاملات   ی هایآن بر استراتژ  ری تأث   یسهام و بررس   ینقدشوندگ  یسازنهی به   یبرا  یمدل  ی پژوهش، هدف ما طراح   نیا  در

با ساختار شبکه    نه یمدل به  ک یمتعدد، به    ماتی مختلف و انجام تنظ  یهامدل  شیبود. پس از آزما  ی بر غلبه تصادف  یمبتن

 انجام دهد.  یق یدق ی هاینی ب ش ی که توانست پ  می افتیدست  قیعم یعصب

 

1 Random Forest Regressor 
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 های پژوهش یافته   - 7

 با استفاده از:  افتهیبهبود  مدل

 . هاین یبش یو بهبود دقت پ یسازهمگن  یها براداده  یسازها: نرمالداده یسازنرمال  (1

درك بهتر از روابط    یها براتعداد نورون  ش یو افزا  شتری ب  یها هی: اضافه کردن لاهاهیها و لاتعداد نورون  ش یافزا (2

 .رهای متغ ن یب دهی چی پ

 مدل. یدهمی و بهبود تعم 1نگ یت یاز اورف  یری جلوگ یبرا Dropout ی هاهی: اضافه کردن لاDropoutاستفاده از   (3

 . ری ثابت و تکرارپذ جیبه نتا یاب ی دست  یبرا یتصادف  هی : استفاده از مقدار اولیتصادف  هیمقدار اول می تنظ  (4

مقدار ضرر    ن یا با  بس  0979/0مدل  پ  یقی دق   اری عملکرد  ا  ی نقدشوندگ  ین یبش یدر  است.  داشته  مقدار ضرر   نیسهام 

 است.   یورود  یهاداده  یهایژگیبر اساس و  ینقدشوندگ  یرهای متغ   ین یبش ی آن در پ  ییمدل و توانا  یدهنده دقت بالانشان
 ها داده   ی آمار   ل ی تحل   ج ی نتا   - 1-7

، بازده ، نوسان و  متی مانند حجم معاملات، ارزش بازار، ق  یی رهای ها نشان داد که متغ داده  ل ی : تحلیدی کل   ی رهای . متغ1

 سهام دارند.  یبر نقدشوندگ یاعمده  راتی تأث ینسبت نقدشوندگ

  ی حجم معاملات و نسبت نقدشوندگی رهای مختلف نشان داد که متغ   یرها ی متغ  ن یب  ی همبستگ  زانی : م های. همبستگ2

 هستند. یبا نقدشوندگ یهمبستگ ن ی بالاتر یدارا

ها کمک کرد. به عنوان مثال،  در داده  یکل   ی الگوها  یی به شناسا  رهای متغ   ار ی و انحراف مع  نیانگی : میفی . آمار توص 3

 . شودیبالاتر منجر م یمعاملات و نوسانات کمتر به نقدشوندگ یحجم بالا

مانند بعد از   یخاص  یزمان  یهاسهام در دوره  یها نشان داد که نقدشوندگداده  یخیروند تار  یروند: بررس  لی . تحل4

 .کندیم ریی تغ  یبه طور قابل توجه یمال یهااستی در س  راتییتغ  ای یانتشار اخبار مهم اقتصاد
 سهام   ی نقدشوندگ   رات یی تغ   ی بررس   - 2-7

  ییبالا  یهمبستگ   یمانند نرخ بهره، نرخ تورم و رشد اقتصاد  ی سهام با عوامل  ینقدشوندگ  رات یی : تغ ی. عوامل اقتصاد1

 . شودیم  ی نرخ بهره به طور معمول باعث کاهش نقدشوندگ ش یدارد. افزا

  یقابل توجه  ری تأث   توانندیم   یتجار ن یدر قوان  رات یی تغ ایمهم مانند انتخابات    ی اسیس  یدادها ی: رویاس ی س یدادهای. رو2

 داشته باشند.  یبر نقدشوندگ

 .  ابدییکاهش م کند،یرا تجربه م ییکه بازار نوسانات بالا  ییهاسهام در دوره ی. نوسانات بازار: نقدشوندگ3
 ی معاملات   ی ها ی بر استراتژ   ی نقدشوندگ   ر ی تأث   - 3-7

استراتژ1 غلبه تصادف  یمبتن  یهای.  نقدشوندگیبر  م  ی:  اجازه  استراتژ  دهدیبالاتر  غلبه    یمبتن  یمعاملات  یهایکه  بر 

  یهااز فرصت  یبرداربهره  ی برا  هامتی در ق   یتصادف   راتیی از تغ  هایاستراتژ  نیاجرا شوند. ا  ی شتری ب  نان یبا اطم  یتصادف 

 .کنندیاستفاده م  یمعاملات

ر2 افزاسکی. کاهش  با  م  ینقدشوندگ   سکیر  ،ینقدشوندگ  شی:  معامله  ابدییکاهش  مو  اطم  توانندیگران    نانی با 

 معاملات خود را انجام دهند.  یشتری ب

 

1 Overfitting 
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بازده3 نقدشوندگیگذارهیسرما  ی.  م  ی:  بازده   تواندیبالاتر  گران معامله  رایمنجر شود، ز  هایگذارهیبهتر سرما  یبه 

 کنند.  میخود را تنظ  یهاتیبازار واکنش نشان دهند و موقع راتیی به سرعت به تغ توانندیم

م  هالی تحل  ن یا نقدشوندگ  دهدینشان  تصم  یکه  بر  تنها  نه  تأث کوتاه  یمعاملات   ماتی سهام  بلکه    رگذاری مدت  است، 

ن  یگذارهیسرما  ی هایاستراتژ  تواندیم را  تأث   زی بلندمدت  مدل  ری تحت  از  استفاده  با  دهد.  مصنوع  یهاقرار  و    یهوش 

پ  ی نقدشوندگ  راتییتغ  توانیم  ،ی آمار  یهالی تحل ا  ینی ب ش یرا  از  استراتژ  یبرا  هاین یبش یپ  نیو    ی معاملات  یهایبهبود 

 استفاده کرد. 

 سهام   ی مختلف بر نقدشوندگ   ی رها ی متغ   ر ی تأث .  نمودار  2شکل  

نقدشوندگ  ی رهای متغ   ری تأث   بالا  نمودار بر  م  ی مختلف  نشان  را  و    یمال  گران لی تحل  یبرا  تواندیمو    دهدیسهام 

  بیضر  یمحور عمودی نقدشوندگی و  رهای شامل متغ  یباشد. محور افق  دی بهتر مف   یهایری گ می جهت تصم   گذارانهیسرما

 . کندیم انی را ب ی(بر نقدشوندگ ری هر متغ  ری تأث   زانی می)همبستگ

 .یکم اما مثبت بر نقدشوندگ  ری دهنده تأثاست، نشان 01/0مثبت حدود  ی همبستگ  بیضر یحجم دارا -

 .یبر نقدشوندگ ی منف  ری دهنده تأثاست، نشان -03/0حدود   یمنف ی همبستگ بیضر یارزش بازار دارا  -

 .یکم اما مثبت بر نقدشوندگ  ری دهنده تأثاست، نشان 02/0مثبت حدود  ی همبستگ  بیضر یدارا مت ی ق -

 .یکم اما مثبت بر نقدشوندگ ری دهنده تأث است، نشان 02/0مثبت حدود   یهمبستگ  بیضر یبازده دارا -

 .یبر نقدشوندگ یکم اما منف ری دهنده تأثاست، نشان -01/0حدود   یمنف یهمبستگ  بیضر یدارا نوسان -

 . یکم اما مثبت بر نقدشوندگ ری دهنده تأث است، نشان  01/0مثبت حدود  یهمبستگ  بی ضر یدارا ینسبت نقدشوندگ -
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 شده ی ن ی ب ش ی پ   ی و نقدشوندگ   ی واقع   ی نقدشوندگ   ن ی ب   ی ا سه ی نمودار مقا .  3شکل 

دهنده  نشان  ی. محور افقدهدیرا نشان م   شدهین یبش ی پ  ی و نقدشوندگ  یواقع   ینقدشوندگ  نیب  یا سهینمودار مقا  (3شکل )

  شدهین یبش یپ  یو نقدشوندگ  وستهیپ  یبا خط آب  یواقع   یاست. نقدشوندگ  یدهنده نقدشوندگنشان  ی ها و محور عمودنمونه

نارنج    ن یب  زیتما  یبرا  یرنگ   یراهنما   کی،  نمودار  شده است. در گوشه بالا سمت چپ  داده  ش ی نما  ن یچخط  یبا خط 

است و    دی مف   ینقدشوندگ  ینیبش ی دقت مدل پ  یابیارز  ی نمودار برا  ن یوجود دارد. ا  شدهین یبش یو پ  یواقع  ینقدشوندگ

 تطابق دارند.   یواقع یهابا داده هاینی ب ش ی که چگونه پ  دهدینشان م

 ا ه ها و پیشنهاد گیری، محدودیت نتیجه   - 8
 گیری نتیجه   - 1-8

های مختلف هوش  گیری هدف این پژوهش طراحی و ارزیابی مدلنتیجه .1-5ها و پیشنهادات  گیری، محدودیتنتیجه

غلبه تصادفی  های معاملاتی مبتنی بر ها بر استراتژیبینیبینی نقدشوندگی سهام و بررسی تأثیر این پیش مصنوعی برای پیش 

این راستا دو ساختار اصلی شبکه قرار  بود. در  های عصبی شامل شبکه عصبی ساده و شبکه عصبی عمیق مورد آزمون 

دهد که شبکه عصبی ساده به دلیل ظرفیت محدود در استخراج الگوهای غیرخطی و پیچیده، گرفتند. نتایج تجربی نشان می

پایین  نسبتاً  با مدلاز دقت  پیچیدهتری برخوردار است و میزان خطای آن در مقایسه  بیشتر است. هرچند سادگی  های  تر 

های پیچیده بازار  شود، اما توانایی آن برای تحلیل پویاییسازی و سرعت آموزش از مزایای این مدل محسوب میپیاده

ها عملکرد بسیار بهتری  سازی دادههای متعدد و نرمالدر مقابل، شبکه عصبی عمیق با استفاده از لایه .ماندمحدود باقی می

های پیچیده،  کاهش دهد. این مدل با توانایی بالا در پردازش داده  0979/0از خود نشان داد و توانست مقدار خطا را تا سطح  

تری از وضعیت نقدشوندگی ارائه کند.  بینی دقیقتواند پیش های مالی را دارد و میقابلیت شناسایی الگوهای پنهان در داده

عنوان ابزارهای کارآمد برای تحلیل رفتار نقدشوندگی اوراق  های عصبی عمیق بهتوان نتیجه گرفت که شبکهبنابراین، می

های معاملاتی مبتنی بر  مرور مطالعات مرتبط درباره استراتژی .تر هستندهای معاملاتی مناسببهادار و پشتیبانی از تصمیم
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توانند بر نقدشوندگی سهام تأثیرگذار باشند. در بازارهای با نقدشوندگی  ها میغلبه تصادفی نیز نشان داد که این استراتژی

شود؛ در حالی که در بازارهای  ها منجر به افزایش فعالیت معاملاتی و بهبود نقدشوندگی میکارگیری این استراتژیپایین، به

آن  اثر  بالا  نقدشوندگی  یافتهبا  است. همچنین  نشان میها کمتر  دورهها  غلبه تصادفی در  از  استفاده  زمانی  دهد که  های 

بینی  های پیش طور کلی، ترکیب مدلتواند نقش مهمی در کاهش ریسک و تثبیت رفتار نقدشوندگی ایفا کند. بهمختلف می

استراتژی با  مینقدشوندگی  تصادفی  غلبه  بهای  برای  قدرتمندی  ابزار  تصمیمهینهتواند  و  ریسک  مدیریت  گیری سازی 

 .گذاری باشدسرمایه

 های پژوهش محدودیت   - 2-8

باید مورد توجه قرار    نتایج  با چند محدودیت همراه بوده است که در تحلیل  نتایج ارزشمند،  با وجود  این پژوهش 

های بالقوه  تنها دو ساختار شبکه عصبی مورد بررسی قرار گرفت و سایر الگوریتم :هامحدودیت در نوع الگوریتم :گیرد

های مورد استفاده مبتنی بر داده :هامحدودیت داده .های ترکیبی بررسی نشدندیا مدل  XGBoost ،LSTM قدرتمند مانند 

های  های فرکانس بالا ممکن است بخشی از پویاییاند. استفاده نکردن از دادهدوره زمانی مشخص و با تفکیک روزانه بوده

ن مانند تورم، نرخ بهره اثر متغیرهای کلا  :عدم بررسی عوامل کلان اقتصادی .ای نقدشوندگی را نادیده گرفته باشدلحظه

سیاست مدل یا  عملکرد  بر  اقتصادی  نشدهای  لحاظ  پژوهش  این  در  استراتژی .ها  کمّی  تصادفیپیچیدگی  غلبه   :های 

نقدشوندگی  استراتژی مستقیم  اثر  بررسی شدند و تحلیل تجربی  نقدشوندگی  بر  تأثیر کلی  منظر  از  معاملاتی صرفاً  های 

ساز توسعه  توانند زمینهها میاین محدودیت .ها به شکل عملیاتی انجام نشده استشده بر عملکرد این استراتژیبینیپیش 

پیشنهاد   :بینی نقدشوندگیهای پیش پیشنهادات سیاستی و کاربردی استفاده نهاد ناظر از مدل .3-5 .های آتی باشندپژوهش 

وان ابزار هشداردهنده برای شناسایی سهام دارای  عنهای عصبی عمیق بههای مبتنی بر شبکهشود سازمان بورس از مدلمی

کند استفاده  بالا  نقدشوندگی  پیش به .ریسک  استراتژیکارگیری  در  نقدشوندگی  معاملاتیبینی  پرتفو   :های  مدیران 

های مبتنی بر غلبه تصادفی استفاده کنند تا کارایی  عنوان متغیر ورودی در استراتژیشده بهبینیتوانند از نقدشوندگی پیش می

یابدتصمیم افزایش  ریسک  مدیریت  و  سیستم .گیری  توصیهطراحی  هوشمند  سرمایهصندوق :گرهای  و های  گذاری 

میکارگزاری سامانهها  توصیهتوانند  پیش های  نقدشوندگی  بر  مبتنی  به  بینیگر  هوشمند  مشاوره  ارائه  جهت  در  را  شده 

قرار دادن  :نقدشوندگیدهی  تقویت شفافیت و گزارش .مشتریان توسعه دهند و در دسترس  افشا  استانداردهای  ارتقای 

های هوش مصنوعی و افزایش  تواند موجب بهبود عملکرد مدل تر درباره حجم، عمق و هزینه معاملات میهای دقیقداده

تصمیم شود کیفیت  پژوهش  .4-5 .گیری  برای  الگوریتمپیشنهاداتی  مقایسه  و  بررسی  آینده  پیشرفتههای  مانندهای   تر 

LSTM  ،GRU  ،XGBoost   های فرکانس بالا برای شناسایی رفتار واقعی نقدشوندگی  استفاده از داده .های ترکیبی و مدل

بازه اثر شوك .مدتهای کوتاهدر  بر عملکرد مدلمطالعه  نوسانات کلان  اقتصادی و  پیش های  از  بهره .بینی های  گیری 

 .تحلیل اهمیت متغیرها ها برای پذیری مدل های توضیحروش

 



 19/   1403*،  ش   / ** دوره    / توسعه و سرمایه مجله  

 

 

 پژوهش   ن ی ها در ا و تفاوت   ها ی نوآور   - 3-8

 ها ی نوآور   - 1-3-8

  ونی مانند رگرس  یتر ساده  یهاکه از مدل  ن ی شی پ  یهااز پژوهش   یاری : برخلاف بسقی عم   یعصب  یها. استفاده از شبکه1

پشت  یهان یماش   ای  یخط ااستفاده کرده  بانی بردار  شبکه  ن یاند،  از    ین یبش ی پ  یبرا  قیعم  یعصب  یهاپژوهش 

ا  ینقدشوندگ است.  کرده  استفاده  توانا  ن یسهام  غ  دهی چ ی پ  یالگوها  ییشناسا  ییروش  بهبود    یرخط ی و  را 

 .بخشدیم

ها  و نورون  هاهیتعداد لا  ش ی ها و افزاداده  یسازنرمال  یهاکی : استفاده از تکن هاهیلا  ش یها و افزاداده  یساز. نرمال 2

  شیو افزا  زی به کاهش نو  ها کی تکن  نیاست. ا  دهی بهبود بخش   یرا به طور قابل توجه   ینی ب ش ی در مدل، دقت پ 

 اند. مدل کمک کرده ییکارا

تنظ3 اول  می.  تنظیتصادف  ه ی مقدار  اول  می :  نتا  یاب ی دست   یبرا  یتصادف   هیمقدار  تکرارپذ  جیبه  و  از    گرید  یکی  ریثابت 

 کمک کرده است.  جینتا یداریپژوهش است که به پا ن ی ا یهاینوآور

سهام، از جمله حجم معاملات،    یها بر نقدشوندگآن  ری مختلف و تأث   یرهای جامع متغ  لی : تحلرهای جامع متغ  لی . تحل4

به درك بهتر    هالی تحل   ن یپژوهش است. ا  نیا  زیاز نقاط تما  گرید  یکیبازده و نوسان،    مت،ی ارزش بازار، ق

 اند.کمک کرده  رهای متغ  ن یب دهی چ ی روابط پ
 ی قبل   ی ها ها با پژوهش تفاوت   - 2-3-8

  ،یهوش مصنوع   شرفتهی پ  ی هاکی و تکن  قیعم  یعصب  ی ها: استفاده از شبکهیهوش مصنوع  شرفتهی پ  ی هاکی . تکن1

 .کندیم زیاند، متمااستفاده کرده یترساده  یهاکه از روش  یقبل یهااز پژوهش  ی اری پژوهش را از بس ن یا

  ی هایاستراتژ  ری تأث   ی پژوهش به طور خاص به بررس   ن ی : ایبر غلبه تصادف   یمبتن  یمعاملات   ی های. تمرکز بر استراتژ2

  ی قبل  یها از پژوهش   یاری که بس   یسهام پرداخته است، در حال   یبر نقدشوندگ  یبر غلبه تصادف   ی مبتن   ی معاملات

 اند.تمرکز داشته گریعوامل د یبر رو

تحل3 داده  لی .  روشجامع  از  استفاده  و  تحل یسازیبصر  یهاها  از  استفاده  داده  یها لی :  روشجامع  و    ی هاها 

 .کندیم زیمتما ج،یدرك نتا تی و قابل  تی پژوهش را از نظر شفاف  ن یا ج، ینتا یسازیبصر
 ها ت ی محدود   - 3-3-8

ها و  حجم داده  ش یمحدود است. افزا  یهاپژوهش، استفاده از داده  ن یا  یهاتیاز محدود  ی کیمحدود:    یها. داده1

 مدل کمک کند. م ی تعم  تی به بهبود دقت و قابل تواندیبزرگتر م یهااستفاده از داده

استفاده از شبکهیمحاسبات  ی دگی چی . پ2 منابع محاسبات  از ی ن  ق ی عم  یعصب  ی ها:  دارد که ممکن است در    یی بالا  ی به 

 کند. جادی ا یی هاتیمحدود طیشرا یبرخ

بر است که ممکن است  حساس و زمان ندیفرآ  کیمدل    ی پرپارامترهایها م ی : انتخاب و تنظ پرپارامترهای ها ماتی . تنظ 3

به    تواندیم  شرفتهی پ  یجستجو   ی هاکی به کمک تکن   پرپارامترهایها  یسازنهیقرار دهد. به  ری را تحت تأث   جینتا

 بهبود عملکرد مدل کمک کند. 



 های هوش مصنوعی های معاملاتی مبتنی بر غلبه تصادفی با استفاده از الگوریتم شوندگی سهام و تأثیر آن بر استراتژی طراحی مدل بهینه نقد   / 20
 

 

بازار    طیدر شرا  جیبازار انجام شده است و ممکن است نتا   یخیتار  یهاپژوهش بر اساس داده  ن ی. تعاملات بازار: ا4

 بگذارند. ری سهام تأث یبر نقدشوندگ توانندیم  یاسیو س یاقتصاد طیدر شرا یناگهان راتیی متفاوت باشد. تغ
 مشابه   ی ها با پژوهش   سه ی و مقا   ج ی نتا   ل ی تحل :  ل ی بحث و تحل   - 4-8

 ج ی نتا   ل ی تحل   - 1-4-8

 ها: . عملکرد مدل 1

عملکرد   0.0979توانست با مقدار ضرر    هاهیها و لاتعداد نورون  ش ی ها و افزاداده  یسازشده با نرمال  یسازنهی مدل به

  ق، ی عم  یعصب  ی هابا استفاده از شبکه  توانیمدل نشان داد که م  نیسهام داشته باشد. ا  ینقدشوندگ  ینی ب ش ی در پ  ی ق یدق   اری بس

 کرد.  ینی بش یو پ ییرا شناسا یو نقدشوندگ لفمخت  یرهای متغ  ن یب دهی چ ی پ یالگوها 

 : رهای متغ  ری . تأث2

)  یهمبستگ   لی تحل معاملات  داد که حجم  نقدشوندگvolumeنشان  نسبت  و  داراliquidity_ratio)  ی(   ن یبالاتر  ی( 

مرتبط    ی( به طور معکوس با نقدشوندگvolatilityکه نوسانات )  یسهام هستند، در حال   یمثبت با نقدشوندگ  یهمبستگ

ا م  جینتا  ن یاست.  متغ   دهدینشان  نقدشوندگ  یدی کل  ی رهای که  نسبت  و  معاملات  حجم  مهم  یمانند  تع  ی نقش    ن یی در 

 سهام دارند.  ینقدشوندگ

 : یخ یتار ی. نمودارها3

  ریی تغ  یبازار و عوامل اقتصاد  یدادهایدر پاسخ به رو  تواندیسهام م  ینشان دادند که نقدشوندگ  یخی تار  ینمودارها

 .رندی بگ یبهتر مات ی و تصم ییرا شناسا یزمان  ی تا الگوها  کنندیکمک م گذارانهینمودارها به سرما ن یکند. ا
 مشابه   ی ها با پژوهش   سه ی مقا   - 2-4-8

 . پژوهش الف:1

پژوهش د  یدر  محققان  مدل  یگریکه توسط  از  بود،  پشت  یهان ی ماش   یهاانجام شده  و شبکهSVM)   بانی بردار    ی ها( 

کنند،    ین یبش ی را پ  ینقدشوندگ  توانندینشان داد که هر دو مدل م  جیاستفاده شده بود. نتا  ینقدشوندگ  ین یبش ی پ  یبرا  یعصب

بالاتر  قی عم   یعصب  یهااما شبکه نتا  هاافتهی  ن ی . ادادندرا نشان    یدقت  م   یپژوهش ما همخوان   جیبا    دهد یدارد که نشان 

 تر هستند. سهام مناسب ینقدشوندگ ین یبش یپ یبرا قیعم یعصب یهاشبکه

 . پژوهش ب:2

نوسانات به کاهش    ش یکرده بود و نشان داد که افزا  یسهام را بررس   ینوسانات بازار بر نقدشوندگ  ری تأث   یگریپژوهش د

 کرد. دیی را تأ ینوسانات و نقدشوندگ ن ی ب  یارتباط منف ن ی ا زی پژوهش ما ن ج ی. نتاشودیمنجر م ینقدشوندگ

 . پژوهش ج:3

  ینشان داد حجم بالا ج یقرار گرفته بود. نتا ی سهام مورد بررس یحجم معاملات بر نقدشوندگ  ری تأث   گر،ید ی در پژوهش

افزا به  م  ینقدشوندگ  ش یمعاملات  اشودیمنجر  نتا  هاافتهی  ن ی .  همخوان  جیبا  ما  م  یپژوهش  نشان  که  حجم    دهدیدارد 

 است. یبر نقدشوندگ رگذاری تأث  یدی کل  یرهای از متغ یک یمعاملات 

 ق،ی عم   ی عصب   ی هاشبکه   ژه ی به و   ، ی هوش مصنوع  ی ها که مدل   دهد ی مشابه نشان م   ی ها با پژوهش   سه ی و مقا   ج ینتا   ل ی تحل

 یمانند حجم معاملات و نسبت نقدشوندگ  ی د ی کل   ی رها ی سهام هستند. متغ   ی نقدشوندگ  ی ن ی ب ش ی پ  ی برا   ی قدرتمند   ی ابزارها 
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 ی های ر ی گ م ی در تصم  گذاران ه یبه سرما   توانند ی م   ی و آمار   ی خیتار   ی ها ل ی سهام دارند و تحل  ینقدشوندگ  ن یی در تع  ی نقش مهم

 یها تم یکه استفاده از الگور   کند ی م   د یی دارد و تأ   ی مشابه همخوان  ی ها پژوهش   ی هاافته ی پژوهش ما با    ج یبهتر کمک کنند. نتا 

 منجر شود.  ی معاملات  ی های و استراتژ   های ن ی بش ی به بهبود پ   تواند ی م  ی هوش مصنوع
 ی آت   ی ها پژوهش   ی برا   شنهاد ی پ   - 5-8

 ها: حجم داده ش ی. افزا1

  شتری ب  یها. دادهدی ها را بهبود بخشمدل  می تعم   تی دقت و قابل  توانیتر، مو متنوع  شتری ب  یها: با استفاده از دادهحی توض   -

 سهام کمک کند. یتر نقدشوندگو کامل ترقیدق لیبه تحل تواندیمختلف م عیها و صنااز شرکت

 ها.آن  یبر رو  هاش یمختلف و انجام آزما   یمال   یاز بازارها  یشتری ب  ی خی تار  ی هاو استفاده از داده  ی: گردآورشنهادی پ  -

 : یعوامل خارج ری تأث  ی. بررس2

به درك    تواندیسهام م  یبر نقدشوندگ  ی و اجتماع  یاس ی س   ، یاقتصاد  رات یی مانند تغ  یعوامل خارج   ی : بررسحی توض  -

 کمک کند. ینقدشوندگ راتیی بهتر تغ 

  یرا بر نقدشوندگ  یمال   نیقوان  رات یی انتخابات و تغ  ها،میمانند تحر  ی عوامل خارج  ری که تأث  یی ها: انجام پژوهش شنهادی پ  -

 کنند.  یسهام بررس

 :ترشرفتهی پ یهاتمی. استفاده از الگور3

الگورحی توض  - از  استفاده  تکن  ترشرفتهی پ  یهاتمی:    یری ادگی  ق،ی عم  یریادگیمانند    یهوش مصنوع   دیجد  یهاکی و 

 کمک کند.  هاین یبش یبه بهبود پ تواندی( مGANs) ید ی تول  یعصب   یهاو شبکه یت ی تقو

 .یفعل  یهاها با مدلعملکرد آن سهیو مقا  یمختلف هوش مصنوع یها تمیالگور شی: آزماشنهادی پ -

 :شتری ب ی. مطالعات مورد4

  جینتا  ترقی و دق  ترقیعم   لی به تحل  تواندیمختلف م  یها و بازارها شرکت  یبر رو  شتری ب  ی : انجام مطالعات موردحی توض  -

 کمک کند. 

  یبر غلبه تصادف   یمبتن  یمعاملات   یهایاستراتژ  ری تأث  لی گوناگون و تحل   عیمختلف در صنا  یهاشرکت  ی: بررسشنهادی پ  -

 ها. سهام آن یبر نقدشوندگ

 (: Real-Time Analysis) یزمان واقع  لی . تحل5

  ع یسر راتیی کمک کند تا به تغ  گذارانهیبه سرما تواندیم ایپو یهالی و تحل یزمان واقع یها: استفاده از دادهحی توض -

 بازار واکنش نشان دهند.

س شنهادی پ  - توسعه  واقع   لی تحل  یهاستمی :  توص  ینقدشوندگ  ینیبش ی پ  یبرا  یزمان  ارائه  و  به    یمعاملات   یهاهی سهام 

 .گذارانهیسرما

 : گذارانهیرفتار سرما ی. بررس6

 کمک کند.   ترقی دق لی به تحل  تواندیم یبازار بر نقدشوندگ یروانشناس  ری و تأث  گذارانهیرفتار سرما  ی: بررسحی توض  -

 کنند.  یسهام بررس  یبازار را بر نقدشوندگ یو روانشناس گذارانهیرفتار سرما ری که تأث ییهاانجام پژوهش : شنهادی پ -
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 ملاحظات اخلاقی 

 پیروی از اصول اخلاق پژوهش 

 نویسندگان اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش علمی رعایت و این موضوع مورد تأیید همه آنهاست. 

 نویسندگان مشارکت  

آزاد  دانشگاه  در  پوردکتر احمد خدامی  یی به راهنما  حسابداریدر رشته  عبدالرضا قاسمپورمقاله برگرفته از رساله  ن یا

 است. اسلامی واحد کرمان 

ها، انجام محاسبات، تجزیه و تحلیل آماری  ها، انجام آزمایش و گردآوری دادهسازی نمونهتهیه و آماده  نویسنده اول: 

 ها، تحلیل و تفسیر اطلاعات و نتایج، تهیه پیشنویس مقاله. داده

، طراحی پژوهش، نظارت بر مراحل انجام پژوهش، بررسی و کنترل نتایج، اصلاح،    رسالهاستاد راهنمای    نویسنده دوم:

 سازی مقاله. بازبینی و نهایی

 ، مشارکت در طراحی پژوهش، نظارت بر پژوهش، مطالعه و بازبینی مقاله.رساله استاد مشاور نویسنده سوم: 

 ، مشارکت در طراحی پژوهش، نظارت بر پژوهش، مطالعه و بازبینی مقاله. رسالهاستاد مشاور  نویسنده چهارم:

 تعارض منافع 

 بنا بر اظهار نویسندگان این مقاله تعارض منافع ندارد.

 حامی مالی 

 اند.نکرده افتیمقاله در ن یو انتشار ا ف ی تأل  ق،ی تحق یبرا یمال  تیحما  چگونهیه نویسندگان

 و تشکر   ر یتقد 

همچنین از معاونت    .شود یم  ی را مساعدت نمودند، قدردان  مؤلفین   قی تحق  ن یکه در انجام ا  ی سساتؤافراد و م  ی از تمام

 آید.های شهید باهنر کرمان و آزاد اسلامی واحد کرمان تقدیر به عمل میمحترم پژوهشی دانشگاه

 منابع 
ف   هئ(. ارا 1383.)نیغلامرضا و صادقى باطانى، عبدالحس  دگلى،یب  اسلامى ف   یبازده  سهیو مقا  لتریقواعد    قاتیتحق  هینشر  .یو نگهدار  دی با روش خر  لتری قواعد 

 https://journal.ut.ac.ir/article_11353.html .26- 3(، 18)6 ،یمال

  ن یدر بورس اوراق بهادار تهران ب  یو نهاد  یقیگذاران حق  هیرفتار سرما  سه یاثر آخر هفته و مقا   ی(. بررس1388)  زاده، احمدیغلامرضا و نب  ،یدگلیب  یاسلام

 https://jfr.ut.ac.ir/article_20967.html .34- 21(، 28)11 ،یمال قاتیتحق هینشر .1381-1385  یهاسال 

سهام در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از    هی و اول  یعرضه عموم  یهاچالش  ییو شناسا  ی(. واکاو1404)  لیاسماع  ،نژاد  یزدی  یو اخلاق   دیسع  ،رانمنشیا

 https://civilica.com/doc/2581869. 18-1 ،(1)11 ،هیتوسعه و سرمامجله . نیمضام ی هاروش شبکه

  ، (2)10  ،هیتوسعه و سرمامجله  . رانیبازار سهام در ا  یو معکوس نرخ ارز و بازده  میمستق  یرخطیرابطه غ  ی(. بررس1404آمنه )  ی،د یروزبه و شه  ،یبالونژادنور 

146-125 .doi: 10.22103/jdc.2024.23602.1474 

 ت یریمدمجله    ی.غلبه تصادف   هینظر  یبر مبنا  یادیبن  یرهایگذاران در واکنش به متغ   هیسرما  یرفتار  حاتی(. ترج1394)  دیعبدالمج   ،یعبدالباق   و  احمد  ،یبدر

 https://civilica.com/doc/1288345 . 40-23  ،(1)3 ،یمال نیو تام ییدارا

)  پدرام، تب 1388پرهام  الگور  ن یی(.  آزمون  تصادف  تم یو  تسلط  مالطم   .نهیبه   ی پرتفو   ییکارا  یابیارز  یبرا  یروش    . 83- 65  ،1  ، یالعات 
https://sanad.iau.ir/Journal/jfksa/Article/803242 

https://journal.ut.ac.ir/article_11353.html
https://jfr.ut.ac.ir/article_20967.html
https://civilica.com/doc/2581869
doi:%2010.22103/jdc.2024.23602.1474
https://civilica.com/doc/1288345
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در بورس اوراق بهادار    یبه روش تسلط تصادف   یپرتفو   ی ساز  نهی (. به1398)   یمهد  اصغرزاده،و    میمر  زاده،   ید یحم  ؛نیرحسیام  ارضاء،  ؛مسلم  ،یفروشان  یمانیپ

 https://civilica.com/doc/1026501 .210- 185  ،(55)17  ،یصنعت تیریفصلنامه مطالعات مد .تهران

  یی کارا  ،یتراژیآرب  یها فرصت  ل یچندك در تحل  ونیبر رگرس  یمبتن   ی(. کاربرد تسلط تصادف 1400فاطمه )  ،یرازی و ش  ثمیم  ،یریام  ؛مسلم  ،یفروشان  یمانیپ

 https://jfr.ut.ac.ir/article_83581.html. 195- 172(،  2)23 ،یمال قاتیتحقگذاران.   هیسرما حاتی بازار و ترج

  ستمیسهام با استفاده از س  یسالانه و نقد شوندگ  ی هادر گزارش  سکیاحساس ر  نیارتباط ب   ی (. بررس1404اخترالسادات )  ی،باجگان  ییایاکرم و اول  ،انیتفت

 doi: 10.22103/jdc.2024.23125.1459. 168-147 ،(2)10 ،هیتوسعه و سرمامجله معادلات همزمان. 

  ی بیترک  یآن با الگو  یساز  نهی و به  ی تسلط تصادف   اریبا استفاده از مع  رانیفرابورس ا  یعملکرد شرکت ها  یابی(. ارز1397)  غلامرضا   ان،یزمان  و  سجاد   ،یدیجمش

PSO  وANN. 36-15 ،(3)6 ،یمال نیمأ و ت  ییدارا تیریمجله مد .  https://www.magiran.com/p1896489 

قاسم  ،یخواجو  و  نظر1384)  ثمی م  ،یشکراله  مال  هی(.  و  کارا    .69- 49  ،(2)7  ،یمال  قاتیتحق  هینشر.  یرفتار   یبازار 
https://jfr.ut.ac.ir/article_18455_7.html?lang=fa 

- 193  ،(41)12،  اوراق بهادار  لیتحل   یفصلنامه دانش مال ی.بر غلبه تصادف   یمبتن  یمعاملات  یعملکرد استراتژ  ی(. بررس1398)  .انیشا  مود،  ینیمسک  و  میمر  دولو،

171.  https://www.magiran.com/p1959217 

فلاح  راعى، و  سعرضا  مال1383)  د یپور،  رویرفتار   هی (.  مال  ی کردی،  حوزه  در    .106- 77(،  18)6  ،یمال  قاتیتحق  هینشر.  یمتفاوت 
https://jfr.ut.ac.ir/article_11356.html 

  .96-75،  21 ،یمال  قاتیفصلنامه تحق .در بورس اوراق بهادار تهران  یگذارهیسرما  یهایعملکرد استراتژ  ی(. بررس1385)  رضایزواره، عل  یرضا و شواخ  ،یراع
https://jfr.ut.ac.ir/article_19083.html 

.  مطلق یزیگر سکیو کاهش ر ی تسلط تصادف   تیمحدود قیسبد سهام از طر نه یبه  ی (. ارائه الگو 1402) ی مهد ،ینال یزو محمد  ،یرینص ؛میمر ،یرضا شاطر

 https://www.magiran.com/p2696720  . 252- 227 ،( 46)13  ،یاسلام یاقتصاد و بانکدار هینشر

مد1388)   امیلیو  شارپ، شر  ،گذاریهیسرما  تیری(.  جعفر  دی مج  د ی س  ،پناهیعتیترجمه  اتحاد.   ،یو  انتشارات  تهران،  اول،  چاپ    ابوالفضل، 
https://viraketab.com/book/41875 

  ،یگذارهیدانش سرما  هینشر  ی.تسلط تصادف   اریمع  کردیدر بورس اوراق بهادار تهران با رو  ی میاثرات تقو   ی(. بررس1394)  مای س  مهر،  گانیشا  ی وعل  مهر،  گانیشا
4(16)، 125-146.  https://www.magiran.com/p1533597 

  یغلبه تصادف   اریمشترك با استفاده از مع  یگذار  هیسرما  یعملکرد صندوق ها  یابی(. ارز1394)  یتاش، محمد نب  یکی شه   و  غلامرضا  ان،یزمانی؛  مهر، عل  گانیشا

 https://www.magiran.com/p1524718  .84-67  ،(4)3  ،یمال نیمأو ت  ییدارا تیریمجله مد  . نو ی با نسبت شارپ و نسبت سورت سهیو مقا

مجله مدیریت و    . وستهی پ  یرهایمس  ی لو   ند یبا فرآ  افتهیبهبود    ایپو   ییانتخاب سبد دارا  ی(. تسلط تصادف 1400)  مجد، احمدرضا  ی محبو  محمد    ، یکاشان  یفقه

 https://www.magiran.com/p2401511  .253-282 ،(2)16، اقتصاد

مدل    قیسهام از طر  ینقدشوندگ  ی نیبشیپ  نهیبه  یالگو   ی(. طراح1404. )نیرحسیام  ی،نقندر   ی و تائب  ثیحد  ی،نلیز   ؛احمد  ،پور  یخدام  ؛عبدالرضا  ،پورقاسم

 jak.2025.24973.4156/10.22103 ، انتشار برخط.یمجله دانش حسابدار. یجنگل تصادف 

  ، (86) 5،  اوراق بهادار )مطالعات مالی(  ل ی دانش مالی تحلگذاری.    هیهای سرمانقدشوندگی سهام و فرصت  نی (. رابطه ب1391)  عباس  دری،ی و ح  ن یحس  کاظمی،

23-33. https://sanad.iau.ir/Journal/jfksa/Article/803116 

فصلنامه    ی. تسلط تصادف  ی صرف سهام در بورس اوراق بهادار تهران در چارچوب آزمون ها ی (. معما1392محمدرضا )  ،یاصفهان و  غلامرضا کشاورز حداد،
 https://civilica.com/doc/682271  .40- 1  ،(56)18 ،رانیا ی اقتصاد ی پژوهش ها

رشت، دانشگاه    ،تیریالمللی اقتصاد و مد  نیکنفرانس ب   نیدهم   .و بازده سهام  یینقدشوندگی دارا  نی(. بررسی رابطه ب1396)   مانیپ  مانزاده،یسامان و ا  نادری،

 https://www.civilica.com/Paper-ICOEM04-ICOEM04_249.htmlآزاد اسلامی واحد رشت، قابل دسترس در: 

عدم نقد شوندگی بر مازاد بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران.    سکی(. نقش عوامل نقد شوندگی و ر1387جواد )  ن،یزاده فر، محمود و خرمد  ییحی

 https://acctgrev.ut.ac.ir/article_27755.html .118 - 101 ،(53)15 ،حسابرسی و حسابداری  هایبررسی

https://civilica.com/doc/1026501
https://jfr.ut.ac.ir/article_83581.html
doi:%2010.22103/jdc.2024.23125.1459
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