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 چکیده
تی راهبردهاي معاملاهاي نگهداشت بینی هزینههاي یادگیري ماشین در پیش، مقایسه رویکرد الگوریتمپژوهشهدف این 

گیرد و روابط بین ها، در دسته تحقیقات غیرآزمایشی قرار میآوري دادهاست. این تحقیق از نظر هدف کاربردي و روش جمع
دهد که با استفاده از روش استقرایی قابل تعمیم به کل جامعه یک مدل ارائه می ،کند و در نهایتمتغیرها را بررسی و توصیف می

اي استفاده شده است و با مراجعه به ها و اطلاعات، از روش کتابخانهآوري دادهد بود. در این تحقیق، براي جمعآماري خواه
آوري شده است. با استفاده هاي نمونه جمعهاي شرکتبهادار، دادههاي توضیحی و ماهنامه بورس اوراقهاي مالی، یادداشتصورت

آوري هاي جمعوان نمونه آماري انتخاب شده است. براي توصیف و خلاصه دادهشرکت به عن 150از روش حذف سیستماتیک، 
هاي غیرخطی مانند درخت ها از روششده، از آمار توصیفی و استنباطی استفاده شده است. همچنین، براي تحلیل داده

 و  Excel 2016 ،Weka 9 هايافزارهاي تحقیق، از نرمهاي عصبی استفاده و براي تایید یا رد فرضیهگیري و شبکهتصمیم
Matlab 2019 هاي بکهگیري و شهاي یادگیري ماشین مانند درخت تصمیمدهند که الگوریتماستفاده شده است. نتایج نشان می

ها از لحاظ هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی دارند. همچنین، توانایی این الگوریتمبینی هزینهعصبی، توانایی بالایی در پیش
 .ها مشاهده نشده استداري بین آنیاري برابر است و تفاوت معنآم

 .ريیگیمدرخت تصم یتمالگور ین،ماش یادگیري يهایتمالگور ی،معاملات يت راهبردهاشنگهدا هايینههز واژگان کلیدي:
 G14، G17، C45  :موضوعی بنديطبقه
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 مقدمه
 يو نگهداشت پرتفو یمال یریتدر مد ايیژهو یتاز اهم گذاريیهسرما يراهبردها از آنجایی که

تبط مر یفن یلکه به تحل یو حرکت یزشار يراهبردها ینهدر زم یبرخوردار هستند، مطالعات گذاريیهسرما
 ).1400و همکاران،  یمی(ابراه اندمورد توجه قرار گرفته شوند،یم

 رهايیمتغ یاکه آ یمکن یتا بررس سازدیما را قادر م ی،و حرکت یدو راهبرد ارزش ینب یاساس تفاوت
ر ب یريتأث یجهدر نت شده و گذاريیهسرما ينگهداشت راهبردها هايینهو هز یسکر یشباعث افزا یمال

 یمال يت گزارشگریفیکه ک یطینادرست دارند. در شرا گذارانیهآنها و کاربرد آنها توسط سرما یبازده
 گذاريیمتنادرست در ق یحاگر تصح ی،و حرکت یارزش ياز راهبردها یکاست و در زمان انتخاب هر  یفضع

اطلاعات  يافشا یقانجام شود که از طر گذارانیهشرکت توسط سرما یقیحق يهابر اساس شناخت ارزش
 فیضع یمال يگزارشگر یفیتجه کیدر نت آید،یمانند سودها به دست م یمال يهاموجود در صورت یعموم

 دشویباعث م یمال يگزارشگر یفضع یفیتدهد. در واقع، ک یشنگهداشت را افزا هايینهممکن است هز
 یقیحق يهامجدد در ارزش يقبل از بازنگر گذارانیهسرما یجهداشته باشند و در نت یفیضع یجکه سودها نتا

ند. داشته باش یشتريب يهستند)، انتظار سودها مانهها اطلاعات محرارزش ینکه ا یشرکت (به خصوص زمان
هداشت، نگ هايینههز یشافزا یلانتظار دارند که به دل گذارانیهباشد، سرما یطولان یمتق یحاگر دوره تصح
بالا را نداشته باشند و در صورت عدم رقابت، از انتخاب آن راهبرد  یتظار حاصل از بازدهمنافع مورد ان

 يگزارشگر یفضع یفیتاز ک ینگهداشت ناش هايینهکرد که هز بینییشپ توانیم این،منصرف شوند؛ بنابر
بر علاوهدهد. یش مکاه گذاريیهسرما ياز راهبردها یبا تجربه را به انتخاب برخ گذارانیهسرما یلتما ی،مال

 انیناز اطم گذارانیهاعتمادتر باشد، اطلاعات در دسترس سرماو قابل تریقدق یمال يهرچه گزارشگر ین،ا
و کاهش  گذاريیهسرما يبه بهبود انتخاب راهبردها تواندیامر م ینبرخوردار خواهد بود؛ ا یشتريب

 .نگهداشت منجر شود هايینههز
 زیان ها،گذاريیهسرما یسکو ر یبازده یو بررس یلبه تحل گذاريیهرماس يراهبردها ی،طور کل به
ر ب توانندیبرخوردارند و م ییبالا یتقابل اعتماد از اهم یو اطلاعات مال یمال يگزارشگر یفیتدارند. ک

 ن،قابل اعتماد و همچنی و یقدق یگزارشات مال یهته ین،باشند. بنابرا یرگذارتأث گذارانیهسرما یماتتصم
 شینگهداشت و افزا هايینهبه کاهش هز تواندیاست که م ییاز جمله راهکارها ی،اطلاعات مال یحصح يافشا

 ).2023 ،1همکاران و (بوشی منجر شود گذاريیهسرما يراهبردها یبازده
هاي مالی به طور گسترده مورد استفاده قرار هاي نوین فراابتکاري در حوزههاي اخیر، روشدر سال 
هاي عصبی مصنوعی و درخت شبکه"اند. یکی از دلایل استفاده از و نتایج بهتري به همراه داشته گرفته

ط تواند ناشی از رواببینی است. این جنبه غیرخطی می، جنبه غیرخطی بودن آنها در پیش"گیريتصمیم
ستقل ي بر متغیرهاي مهاي بالا یا پایین براي اثرگذارپیچیده بین متغیرهاي مستقل یا وابسته در آستانه

بینی متغیر وابسته ایجاد کند. پژوهشگران بیان کردند که باشد، یا تفاوتی بین حد بالا و پایین در پیش

                                                                                                                                           
1. Bushee  et al 
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اشین هاي یادگیري متغییرات مداوم در ماهیت روابط مالی، عاملی براي تغییر از رویکرد سنتی به الگوریتم
افتد، به تغییر با استفاده از یک رویکرد برگشتی اتفاق میگذارد. این هاي سنتی را کنار میاست و تکنیک

هاي زمانی جدید براي این معنی که پژوهشگران با دستیابی به مشاهدات جدید همزمان با ایجاد سري
کنند. به همین منظور، این پژوهش به مقایسه رویکردهاي تر را حذف میبینی، مشاهدات قدیمیپیش

پردازد. هدف هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی میبینی هزینهین در پیشهاي یادگیري ماشالگوریتم
هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی و بینی هزینهاصلی این مطالعه شناسایی و تحلیل عوامل موثر بر پیش

 گیريهاي عصبی مصنوعی و درخت تصمیمارائه یک مدل غیرخطی با استفاده از روش شبکه ،در نهایت
 .است

اي تنظیم شده است که در بخش نخست، مقدمه به بیان کلیات، ادامه، ساختار مقاله به گونهدر 
شود و پردازد. در بخش دوم، مبانی نظري پژوهش مطرح میضرورت انجام پژوهش و اهداف تحقیق می

ریح شهاي یادگیري ماشین تهاي نگهداشت و الگوریتمگذاري، هزینهمفاهیم مرتبط با راهبردهاي سرمایه
گردد. بخش سوم به مرور پیشینه پژوهش اختصاص دارد و مطالعات داخلی و خارجی مرتبط با موضوع می

شناسی پژوهش معرفی شده و نتایج حاصل از تحلیل ها و روششود. در بخش چهارم، دادهبررسی می
ی و هاي تجربافتهگیري بر اساس یگردد. در بخش پنجم، بحث و نتیجههاي یادگیري ماشین ارائه میمدل

شود و در نهایت، بخش ششم شامل پیشنهادهاي کاربردي و مسیرهاي ارتباط آن با مبانی نظري انجام می
 .پیشنهادي براي تحقیقات آینده است

 
 مبانی نظري پژوهش

وجود دارد که به تأثیرات آن اشاره  ياگسترده هاي اوراق بهادار، ادبیاتدر ارتباط با حرکت قیمت 
هاي ها در مدتبه تمایلی براي اصلاح قیمت بازده ،دهد که راهبردهاي حرکتید. این ادبیات نشان میکنمی

ایل دارند اند، تمهایی که در گذشته به عنوان برندگان شناخته شدهانجامند. به عبارت دیگر، شرکتکوتاه می
 این در حالی است که در راهبردهاي هاي سود مثبت ارائه کنند.که در سه ماه پس از تشکیل پرتفوي، بیانیه

یابد. در واقع، در راهبرد حرکتی، بیشتر ادامه می ،هاي آینده نیزهاي غیرعادي در طی سالارزشی، بازده
ن دهد و ایها پس از اعلام سود براي برندگان گذشته در مدت یک ماه پس از تشکیل پرتفوي رخ میبازده
ان گذارسود در مدت کوتاه است، در حالی که در راهبرد ارزشی، سرمایه گذاران بهدهنده واکنش سرمایهنشان

 ).2023شوند (بوشی و همکاران، هاي اصلی شرکت آگاه میبه تدریج و در مدت طولانی درباره ارزش
برداري کنند و به دنبال تشکیل پرتفوي و بهرهگذارانی که در بازار اوراق بهادار فعالیت میبراي سرمایه

افع خود هستند، انتخاب راهبرد مناسب براي هر سهم بسیار حائز اهمیت است. علاوه بر بازدهی اوراق از من
ذاري گگیرند، افق زمانی سرمایهبهادار، دو پارامتر اصلی دیگري که در انتخاب راهبرد سهم مد نظر قرار می

و این دو عامل، راهبرد  گذار باید با توجه به شرایط خودو میزان پذیرش ریسک هستند. هر سرمایه
توان گفت که در صورت بررسی پارامتر اول که شامل گذاري مناسب را انتخاب کند. به طور کلی، میسرمایه

هرچه  است، يگریزپذیري تا ریسکبازه زمانی کوتاه مدت تا بلندمدت است و پارامتر دوم که شامل ریسک
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بر تحلیل بنیادي داراي توجیه بیشتري خواهند بود  گذاري بلندتر باشد، راهبردهاي مبتنیافق سرمایه
دت مهاي کوتاهگذاري(مناسب براي راهبرد ارزشی). همچنین، تحلیل تکنیکال بیشتر در خدمت سرمایه
ه بینی کرد کتوان پیشقرار دارد و به طور واضح با راهبرد حرکتی هماهنگ است. بر اساس این دیدگاه، می

برداري آنی از پرتفوي خود مدت، که در پی کسب سود سریع و بهرهمانی کوتاهگذارانی با افق زسرمایه
ذاري گگذارانی که افق سرمایههستند، تمایل دارند از راهبردهاي حرکتی استفاده کنند. در مقابل، سرمایه

رایش گ دهند، بیشتر به سوي راهبردهاي ارزشیبلندمدت دارند و دستیابی به منافع پایدار را هدف قرار می
) 2007( 2) و بوشی و گودمن1998( 1هاي پیشین از جمله آبارنابل و و بوشیکنند. نتایج پژوهشپیدا می

تواند دهد که کیفیت پایین گزارشگري مالی میها نشان میهاي آناند. یافتهبینی را تأیید کردهاین پیش ،نیز
فزایش عمدتاً ناشی از امکان کشف و موجب افزایش بازدهی راهبردهاي حرکتی و ارزشی شود؛ این ا

 .درك بهتر ارزش این اطلاعات در زمان مناسب است ،برداري از اطلاعات خصوصی و محرمانه و نیزبهره
 

 پیشینه پژوهش
 یدخر ياستراتژ يبرا یونیرگرس یادگیري هايیتمروش استفاده از الگور« یبه بررس ،)1402( یدريح

معاملات سهام بر  يبرا یکروش استراتژ یک یطراح پژوهش یناپرداخته است. هدف  »و فروش سهام
کرده و با  استفاده ینانسفا یاهو یه اطلاعاتیگااست. پژوهشگر از پا یونیرگرس یادگیري هايیتماساس الگور

ها را استخراج کرده و بر اساس آن یقتحق يبرا یازمورد ن يهاداده یتون،در زبان پا یسیاستفاده از برنامه نو
وارد مدل کرده  یاصل يهاها را به عنوان مولفهرا محاسبه کرده و آن یفن یلیتحل يسازهاها و نوسانخصشا

 یشهمربعات و ر یانگینم يخطا یین،تع یبضر يهااز شاخص یونی،رگرس هايیتمالگور یابیارز ياست. برا
 يهاافزارو نرم یشرفتهپ يارآم يهامربعات خطا استفاده شده است. پژوهشگر با استفاده از روش یانگینم
ا را ب شده یطراح هايیتمالگور یابیارز يهاشاخص یناس و اکسل، تفاوت باسیپاس یدر،اسپا یتون،پا

کرده است. به  یو فروش سهام را معرف یدکرده و راهبرد خر یبررس یسوال-استفاده از آزمون کروسکال
مات کننده، خدمصرف یتفعال در حوزه حما يهاشرکت ج،ینتا یمتعم یتو قابل يبردارمنظور تنوع در نمونه

ا ب یویوركدر بورس ن يو انرژ کنندهچرخه مصرف فناوري، ی،خدمات مال ی،بهداشت يهامراقبت ی،ارتباط
 07/04/1400 یخدلار در تار یلیونتر 200از  یشترو ارزش بازار ب یلیونم 1از  یشترحجم معاملات ب یانگینم

انجام  1401بهمن ماه  یانتا پا یقدر نظر گرفته شدند. تحق پژوهش ینا يهانوان نمونهانتخاب شدند و به ع
 شد. یبه عنوان مدل مناسب معرف یجنگل تصادف یشد و مدل راهبرد معاملات

 یبینیشدر پ ینماش یادگیري هايیتمالگور یبررس«با عنوان  پژوهشیدر  ،)1402( ياپرناك و نظر
 یا یدخر بینییشپ يبرا ینماش یادگیري هايیتماستفاده از الگور یبه بررس »معامله سهامعدم ید یاخر

 يهامانند شبکه ینماش یريدگیا هايیتماز الگور پژوهشگران پژوهش، یناند. در امعامله سهام پرداختهعدم
 اند.استفاده کرده یبانبردار پشت ینو ماش یمدرخت تصم ی،مصنوع یعصب

                                                                                                                                           
1. Abarbanell & Bushee 
2 . Bushee & Goodman 
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 يهاتمیبا استفاده از الگور کیبهبود روند فروش در تجارت الکترون«)، به 1402کریمیان و علی نژاد (
مصنوعی به عنوان یکی از  که استفاده از هوش داداین مطالعه نشان  پرداختند.» نیماش يریادگی

 اي برخوردار است و با توجه به رشد سریعهاي بزرگ در حوزه تجارت الکترونیک، از اهمیت ویژهپیشرفت
 هتجتري رود که کاربردهاي هوش مصنوعی در تجارت الکترونیک به طور گسترده، انتظار میاین صنعت

  .ها مورد استفاده قرار گیردبهبود کارایی شرکت بهبود تجربه مشتري و
اثر رونق و رکود اقتصادي بر سرعت تعدیل «بررسی )، در پژوهشی به 1401افلاطونی و همکاران(

در قالب  1382-1399مشاهده در بازة زمانی  2893. براي این منظور از اندپرداخته »نگهداشت وجه نقد
از برآوردگر حداقل مربعات  ،هاي ایستاهاي ترکیبی نامتوازن استفاده شده است. براي برآورد مدلداده

یافتۀ سیستمی استفاده شده است. هاي پویا از برآوردگر گشتاورهاي تعمیممعمولی و جهت تخمین مدل
ن، کند. افزون بر آهاي ایرانی تأیید میپژوهش، وجود نسبت نگهداشت وجه نقد بهینه را در شرکت نتایج

ها نسبت نگهداشت وجه دهد که در قیاس با دوران رکود، در دوران رونق اقتصادي، شرکتنتایج نشان می
 در طرحم مفاهیم با نتایج این کنند. نقد واقعی خود را با سرعت بیشتري به سمت نسبت هدف، تعدیل می

 .نظریۀ توازن سازگاري دارد
اثربخشی تمرکز مشتري بر سرعت تعدیل «آزمون )، در پژوهشی به 1400و همکاران( صابرماهانی

هدف از انجام پژوهش حاضر، بررسی آزمون  پرداخته اند.» اق بهادار تهراننگهداشت وجه نقد در بورس اور
هاي پذیرفته شده در بورس اوراق اثربخشی تمرکز مشتري بر سرعت تعدیل نگهداشت وجه نقد در شرکت

شرکت) پذیرفته در بورس اوراق بهادار  -مشاهده سال 980شرکت ( 140. در این راستا، استبهادار تهران 
هاي پژوهش از منظور آزمون فرضیهبه. اندمورد بررسی قرارگرفته 1396تا  1390ی دوره زمانی تهران ط

هاي ترکیبی (روش تلفیقی) استفاده شده است. نتایج الگوي رگرسیون خطی چندگانه با استفاده از داده
 داشت وجه نقد ودار تمرکز مشتري بر سطح نگهیمثبت و معن آمده از این پژوهش حاکی از تأثیردستبه

هاي با مشتري عمده، میزان سطح نگهداشت . به عبارتی، در شرکتاستسرعت تعدیل نگهداشت وجه نقد 
وجه نقد و سرعت تعدیل نگهداشت وجه نقد بالاتر بوده است. این نتایج مبین اهمیت وجود مشتریان عمده 

و سرعت تعدیل نگهداشت وجه در شرکت و اثربخشی این مشتریان در افزایش سطح نگهداشت وجه نقد 
 .استنقد 

وجه نقد آزاد بر سرعت  یانو جر یاثر اهرم مال«در پژوهشی به  بررسی  ،)1396و اسد زاده ( يفخار
شده شرکت پذیرفته 60هاي مربوط به تعداد به همین منظور داده اند.پرداخته» نگهداشت وجه نقد یلتعد

ها و به روش رگرسیونی تحلیل ترکیبی داده 1394تا  1382 در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره مالی
سري زمانی مورد تجزیه تحلیل قرار گرفتند. نتایج بیانگر این است که بین اهرم مالی و جریان وجه نقد آزاد 

ي مستقیم وجود دارد و این ارتباط در حالت کسري وجه نقد با سرعت تعدیل نگهداشت وجه نقد رابطه
تواند تأکید مجددي بر نیاز ها میر حالت مازاد وجه نقد این ارتباط وجود ندارد. این یافتهصادق بوده ولی د

 .به مدیریت وجه نقد توسط مدیران، جهت دستیابی به تصمیمات وجه نقد بهینه باشد

https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5602_e07dda88d5e4af9940a50d3df8d64752.pdf
https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5602_e07dda88d5e4af9940a50d3df8d64752.pdf
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 ينگهداشت راهبردها يهانهیبر هز یمال يگزارشگر تیفیک ریتاث«)، به 1400ابراهیمی و همکاران (
گهداشت ن يهانهیبر هز یمال يگزارشگر تیفیک ریتأث یپژوهش، بررس نیا یهدف اصل پرداختند.» یمعاملات
در  .شوندیم یناش هايپرتفو نیزمان نگهداشت اکه عمدتاً از مدت ییهانهیاست؛ هز يگذارهیسرما يپرتفو

ورد بررسی قرار این پژوهش، نقش کیفیت گزارشگري مالی در زمان اتخاذ دو راهبرد ارزشی و حرکتی م
 هاي ترکیبی استفادهرگرسیون چندگانه به روش داده مدل از پژوهش، هايهفرضی آزمون منظور گیرد. بهمی

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هاي مربوط به شرکتشده است. قلمرو زمانی پژوهش، داده
روش حذف سیستماتیک طبق معیارهاي  ،گیري نیزنمونه است. روش 1398تا سال  1392هاي در سال

پژوهش نشان داد که کیفیت ضعیف گزارشگري  این . نتایجشودمیکه در ادامه تشریح است اعمال شده 
گذاري خود، راهبرد ارزشی را کمتر از گذاران نهادي گذرا در پرتفوي سرمایهشود تا سرمایهمالی، باعث می

هاي حاصل از اتخاذ راهبرد حرکتی در د و همچنین، این عامل باعث کاهش هزینهراهبرد حرکتی اتخاذ کنن
 .شودگذاري) میمقایسه با راهبرد ارزشی (ناشی از زمان کمتر نگهداشت پرتفوي سرمایه

انتخاب سهام  يبرا نهیارائه مدل به«)، در پژوهشی با عنوان 1400تیموري آشتیانی و همکاران (
به بررسی » GWO تمیبا استفاده از الگور يدیبریمومنتوم، معکوس و ه یمعاملات يهايبر استراتژ یمبتن

ماهه بر اساس  60و  48، 36، 24، 12، 9، 6، 3 یبازه زمان 8 جیبر اساس نتا موضوع مذکور پرداختند؛
و ه دبرنده، برن و بازنده، برنده، بازنده يهاتیدر موقع یبیمختلف مومنتوم و معکوس و ترک يهاياستراتژ
پانل  با روش سهیدر مقا يگرگ خاکستر کردیرو ،مشخص شد جیبر اساس نتاو  شد لیوتحلهیتجز ،بازنده

را  يشتریب یمومنتوم ساده، بازده اضاف ياتژنسبت به استر یبیترک يهايدارد و استراتژ يشتریدقت ب ایپو
  کند.یگذاران مهیسرما بیدر بلندمدت نص

 سودآوري راهبرد بررسی به ،»آن منبع و حرکتی راهبرد«نام  با وهشیپژ در )،1398( تبرسا و دولو

 سود طریق تجزیه از آن همچنین، منشأ و بازار ارزش به دفتري ارزش نسبت و اندازه اساس بر حرکتی

 براي حرکتی اصلی راهبرد مزایاي ماهه، 6 و 3 هايدوره براي که داد نشان پرداختند. نتایج راهبردي

 و 3 راهبردهاي همچنین، براي .دارند وجود داريمعنی و مثبت به صورت مدتمیان و مدتهکوتا هايدوره
 .هستند راهبرد حرکتی اصلی اجزاي بازگشتی از هايبازده و ریسک ماهه، 6

 توسط» معاملاتی راهبرد و خبره گذارانسرمایه«عنوان  با پژوهشی )، در1398حسینی ( و هاشمی

 را خبره گذارانکارگیري سرمایهبه تعهدي، "سنتی تعهدي اقلام راهبرد" و "ینسب تعهدي اقلام راهبرد"

 گذارانکنند و سرمایهنمی شده استفاده یاد راهبردهاي از خبره، گذارانسرمایه داد نشان نتایج نمودند. آزمون

 ریسک اساس بر دهشتعدیل بازده و مازاد بازده کنند،می استفاده تعهدي سنتی اقلام راهبرد از که ايخبره

 اقلام راهبرد مورد در اما کنند؛نمی کسب راهبرد، این به نسبت خنثی گذارانبا سرمایه مقایسه در بیشتري

 شد.  یافت بیشتر، ریسک اساس بر شدهتعدیل بازده و مازاد بازده کسب از شواهدي تعهدي نسبی،
 و کیفیت معاملاتی راهبردهاي بین رابطه«نام  با پژوهشی در )،1396نژاد و همکاران ( هاشم

 نتایج مالی پرداختند. گزارشگري کیفیت و معاملاتی راهبردهاي بین رابطه بررسی به ،»مالی گزارشگري
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 معکوس و مستقیم از ارتباط حاکی است،گرفته انجام تدافعی و تهاجمی راهبردهاي از استفاده با که آنها

 مالی است.  گزارشگري کیفیت با تدافعی و تهاجمی راهبردهاي بین داريمعنی
-بررسی سودآوري استراتژي مومنتوم جورج« پژوهش خود با عنوان در ،)1392همکاران (صادقی و 

 و هانگ-گذاري مومنتوم جورج به بررسی سودآوري استراتژي سرمایه ،»هانگ در بورس اوراق بهادار تهران
 1390تا  1383 زمانی دوره طی استراتژي این ازدهب روي بر بازار، اندازه شرکت و ارزش اثر عوامل ارزیابی

 12 و 6، 3 زمانی هايبازه هانگ در-مومنتوم جورج  استراتژي دهد،نشان می فرضیه پرداختند. نتایج آزمون
مستقل عامل بازار و  متغیر ماهه بین 6زمانی  در افق بود و سودآور خواهد ایران بهادار اوراق بورس در ماهه

داري وجود ندارد. همچنین، عامل اندازه و هانگ رابطه معنی-ش و استراتژي مومنتوم جورج عامل مستقل ارز
 داري وجود دارد.رابطه معنی 6 زمانی هايبازه هانگ در -مومنتوم جورج  استراتژي هانگ، –مومنتوم جورج 

زار نهاد هاي معاملات باسازي استراتژيمدل«)، در پژوهشی به بررسی 2024( 1قنبري و همکاران
داکثر اند. نتایج به ترتیب افزایش حپرداخته» ها: رویکرد مبتنی بر یادگیري تقویتیواسطه براي ریزشبکه

درصد افزایش حداکثري را هنگام فروش انرژي  79/3در هنگام خرید انرژي و  IE درصدي در سود 55/4
 دهد.در بازار بلادرنگ در مقایسه با تصمیمات روز آینده نشان می

 يسازنهیبه يبرا یچند عامل یتیتقو يریادگیچارچوب  کی«)، به 2023(2وانگ و همکارانه
پنج  يبر رو هاشیحاصل از آزما جینتا ، پرداختند.»TimesNetبر اساس  یمعاملات مال يهاياستراتژ

درصد  8/23متوسط  یبازده تجمع يدارا يشنهادیپ MADDQN دهدیشاخص سهام مختلف نشان م
 نیتعادل ب جادیخود را در ا تیمز یمدل چند عامل ن،یبر ااست. علاوه هیپا يهاروش ریر از سااست که بهت

 داییت میتعم يهاشیآزما ن،ی. علاوه بر ادهدینشان م یتک عامل يهابا مدل سهیو درآمد در مقا سکیر
 یبیترک يهادر مجموعه داده يآموزشیپس از آموزش پ يشنهادیپ MADDQNکه روش  کنندیم
 دهدیان منش هاافتهی نیمنتقل شود. ا یاساس يهاییدارا ریبا اصلاح به سا داریبه طور پا تواندیم يشنهادیپ

ه بلک آورد،یبه دست م یبازار مال دهیچیپ يهاطیرا در مح یعملکرد خوب هانه تن يشنهادیکه چارچوب پ
 .یابد میعممختلف ت يمختلف در بازارها يوهایدر سنار يبه طور قو تواندیم

 ،»در فنلاند حرکتی گذاريسرمایه راهبرد عملکرد و ناهنجاري« نام با خود پژوهش )، در2023(3صابر
 و بدتر با عملکرد هايشرکت به نسبت بهتر عملکرد با هايشرکت در حرکتی راهبرد بازده بررسی به

 هايشرکت سهام سبد که آن بود از حاکی پژوهش این نتایج پرداخت. متوسط از بالاتر عملکرد با هايشرکت
 همچنین، این دارند. بازار و دیگر هايشرکت نسبت به بهتري عملکرد استثناء، بدون تقریباً بهتر عملکرد با

 نظر به و شود داده ریسک توضیح سطح افزایش با تواندنمی حرکتی راهبرد بازده که داد نشان پژوهش
  .باشند ارتباط داشته هم با بل توجهیقا به طور بازده – ریسک نسبت که رسدنمی

                                                                                                                                           
1. Ghanbari et al  
2. Huang et al  
3. Saberet al 
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 بر راهبردهاي مبتنی و گذارانسرمایه ناهمگنی« عنوان با پژوهشی )، در2023( 1گائو و همکاران

 عامل که پرداختند و دریافتند چین بازار در حرکت بر مبتنی راهبردهاي بررسی به ،»چین در حرکت

 قابل هايبازده بردن بین از باعث حرکتی، گیري راهبردپی به آنها تمایل نظر از گذارانسرمایه ناهمگنی

 است.  راهبرد این براي متصور و بینیپیش
به  ،»جاري هايبازده و اقتصادي مومنتوم«نام  با پژوهشی )، در2020( 2هاسلفت و دالکویست

 عیفیعملکرد ض چین در حرکتی راهبرد که پرداختند و دریافتند چین بازار در حرکتی راهبرد بررسی

کند می متفاوت عمل آنها بسیار بودن بسته به نسبت بازارها بودن باز هنگام در سهام قیمت زیرا دارد؛
 گذشته روز بازندگان به نسبت به طور مداوم اند،گذشته روز برندگان به مربوط که هاییسهام و بازده

 ناهمگنی که داد نشان ربیشت وتحلیلتجزیه .گیرندمی پیشی روزانه به صورت بعدي هايدوره در

 راهبرد کنندهلدنبا گذارانسرمایه بازده ناهمگنی عملاً این است و  با اهمیت ،عاملی گذارانسرمایه

 برد. می بین از را حرکتی معاملاتی
 گذاري وسرمایه افق مالی، گزارشگري کیفیت« عنوان با پژوهشی در )،2019( همکاران و بوشی

 نگهداشت از ناشی هايهزینه دلیل افزایش به که دریافتند ،»نهادي گذارانایهسرم معاملاتی راهبردهاي

 است، ضعیف مالی گزارشگري کیفیت زمانی که در گذارانسرمایه از دسته این گذاري،سرمایه موقعیت

 از کمی درصد فقط و دهندمی اختصاص حرکتی با راهبرد هايشرکت به را خود پرتفوي از درصد بیشترین

 گذارانسرمایه براي که است حالی در این دهند.می ارزشی اختصاص راهبرد با هايشرکت به را ويپرتف

  .بود بر عکس نتایج این بلندمدت
 افتندیدر »بر احساسات یمبتن یو ارزش یحرکت يراهبردها«با نام  یدر پژوهش)، 2018( 3وو س میک

متداول بهتر  یو ارزش یحرکت ياز راهبردها یبه طور قابل توجه دیجد یو حرکت یارزش يکه راهبردها
درت با ق دهند،یمعمول نشان م یخط ینیبشیپ يهاونیاز آنچه که رگرس شیآنها ب جهی. نتکنندیعمل م

 .کندیم تیحما یبازده راهبرد حرکت ینیبشیاز پ يشتریب
باعث  یو حرکت یاندازه راهبرد ارزش ایآ«در پژوهش خود با عنوان  ،)2016( 4و همکاران یکیکاک

معمولاً در  یو حرکت یارزش يکه راهبردها افتندیدر »شوند؟ینوظهور م يبازده سهام در بازارها جادیا
ر د یدر راهبرد ارزش یهمچنین، اثرات بازده .ستندیموفق ن یلینوظهور خ يبرتر و خاص در بازارها یبازده

 يهادر طول بحران یحت شیافزا نیو ا دابییم شیمختلف به صورت مثبت افزا يبازارها نیبلندمدت و ب
 . است نیز، دوام داشته یجهان یمال

                                                                                                                                           
1. Gao  et al 
2. Dahlquist & Hasseltoft 
3. Kim & Su 
4. Cakici  et al 
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 يدر بازارها یو ارزش یحرکت يراهبردها يایمزا ایآ«در پژوهش خود با عنوان  ،)2015( 1کزایو کون ابزرم
خ به اسپژوهش آنها نشان داد که پ جیدو راهبرد پرداختند. نتا نیا یبازده یبررس به »توهم است؟ کینوظهور 

 بیترک ییافزاو همچنین، اثر هم یو حرکت یارزش يراهبردها يهابازده .بازارها مثبت است نیسؤال در ا نیا
اثر، فقط  دو نی کشنده بود. پس از لحاظ ا ًبایمعاملات تقر يهانهیو هز ینگینقد اثر یدو راهبرد بالا بود ول نیا

 . رفتند نیب از بایتقر یو حرکت یبرد ارزشو اثرات راه ماندندیم یها باقاز بازده يمقدار
 هايتأثیر هزینه بررسی به کم هزینه حرکتی راهبردهاي« نام با پژوهشی )، در2012( 2لی و همکاران

 معاملات براي بازنده هايکه سهام گرفتند نتیجه »انگلستان در حرکتی راهبردهاي سودآوري بر معاملاتی
 بسیار معاملات بازندگان و برندگان هايدر هزینه شده مشاهده تقارن قتحقی در برنده هستند. سهام ترگران

 نتیجه آن ها است. کم معاملات حجم و کوچک با اندازه بازنده سهام فروش بالاي هزینه به مربوط عمده،
 جایی هنوز کم هزینه، البته و قدرت نسبی با راهبردهاي اتخاذ براي مدیران تصمیم صورت در که گرفتند

 دارد. وجود حرکتی راهبرد بر مبتنی بازده افزایش براي
 

 فرضیه هاي پژوهش 
 گردد:یمبا توجه به مبانی نظري و اهداف پژوهش، فرضیه هاي پژوهش به صورت زیر ارائه 

 هاي نگهداشتهزینهبینی ی جهت پیشالایتوانایی ب گیريدرخت تصمیمرضیه اول: الگوریتم ف
 .دارد راهبردهاي معاملاتی

نگهداشت  هايهزینهبینی پیش ی جهتالایتوانایی ب هاي عصبی مصنوعیشبکهه دوم: الگوریتم فرضی
 . دارد راهبردهاي معاملاتی

اي هاي نگهداشت راهبردههزینهبینی جهت پیش گیريدرخت تصمیمفرضیه سوم: توانایی الگوریتم 
 است.بیشتر  شبکه هاي عصبی مصنوعینسبت به الگوریتم  معاملاتی

 
 ی پژوهششناسشرو

این پژوهش از لحاظ هدف کاربردي و از لحاظ ماهیت، یک پژوهش توصیفی با تأکید بر روابط 
کند و از طرف دیگر، رابطه بین متغیرهاي همبستگی است، زیرا از یک طرف وضع موجود را بررسی می

زه مطالعات پس رویدادي بر این، در حونماید. علاوهمختلف را با استفاده از تحلیل رگرسیون، تعیین می
فته هاي پذیرهاي مالی شرکتگیرد و مبتنی بر اطلاعات واقعی صورت(استفاده از اطلاعات گذشته) قرار می

شده در بورس اوراق بهادار تهران و سایر اطلاعات واقعی است که با روش استقرایی به کل جامعه آماري 
 MATLABارائه شبکه عصبی مناسب از نرم افزار ها داده وتحلیلیه تجز قابل تعمیم خواهد بود. به منظور

 در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت شامل پژوهشاستفاده شده است. جامعه آماري 
 .شرکت است 150براي  1400 یال 1393 هاي سال بین زمانی قلمرو

                                                                                                                                           
1. Zaremba & Konieczka 
2. Li  et al 

https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=697423
https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=697423
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 تجزیه و تحلیل اطلاعات
 متغیر وابسته

هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی دهاي معاملاتی: منظور از هزینههاي نگهداشت راهبرهزینه
گذاران بر سرمایه گذاريسرمایه پرتفوي نگهداشت (راهبرد ارزشی و راهبرد حرکتی)؛ متوسط مدت زمان

 داشتن با گذارسرمایه یک که فصولی میانگین"از عبارت است که است اساس راهبردهاي معاملاتی مختلف
 متوسط درصد به پرتفوي، وزنی درصد تا ماند خواهد منتظر t در فصل گذاريسرمایه درصد بالاترین
). ابتدا راهبردهاي معاملاتی (راهبرد 1400(ابراهیمی و همکاران،  "کند پیدا کاهش آنها گذاريسرمایه

ت گهداشهاي نشود و سپس هزینهگردد، محاسبه میارزشی و راهبرد حرکتی) به شرحی که در ادامه بیان می
ي هاگردد و در انتها میانگین مقادیر حاصل از هزینههر راهبرد به صورتی که در بالا ذکر شد محاسبه می

هاي نگهداشت نگهداشت راهبرد ارزشی و راهبرد حرکتی، به عنوان شاخص نهایی براي سنجش هزینه
 شود. راهبردهاي معاملاتی استفاده می

 هايشرکت تمام براي بازار ارزش به دفتري ارزش نسبت ابتدا رد ارزشی، راهبرد محاسبه براي -الف
است، اگر نسبت ارزش  یکبرابر با  یراهبرد ارزششدند.  مرتب صعودي طوربه و محاسبه فصل هر در نمونه
ها باشد؛ در همه شرکت یانها منسبت یندرصد بالاتر 30فصل، جزو  یکبه ارزش بازار شرکت در  يدفتر

 قدار آن صفر است.صورت، م ینا یرغ
 فصل، یک در شرکت یک نگهداشت خرید و هايبازده ابتدا در راهبرد حرکتی نیز، محاسبه براي -ب

فصل بر اساس رابطه  هر روز آخرین براي t-2 تا    t-1هايماه یعنی قبل ماه یازده ماهانه هايبازده اساس بر
 ، محاسبه می گردد:1

)1( SH=∑ �1 + 𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡�𝑡𝑡=𝑚𝑚−11
𝑡𝑡=𝑚𝑚−1 − 1 

، بازده سهم Rو  mبازده انباشه خرید و نگهداشت سهم شرکت براي ماه  SH )، 1بر اساس معادله (
 شود.شرکت معرفی می

مرتب شدند.  صعودي اساس بر هاشرکت تمام براي شده محاسبه نگهداشت و خرید هايبازده سپس 
 یک در یک شرکت شده محاسبه نگهداشت و خرید هايبازده مقدار اگر است، یک با برابر حرکتی راهبرد
 در و باشد داشته ها قرارشرکت سایر براي متغیر این مشابه مقادیر بالاترین درصد سی محدوده در فصل،

 ).1400است (ابراهیمی و همکاران،  صفر صورت این غیر
 

 متغیرهاي مستقل
) ضرب در 2002(1دچیوقدر مطلق باقی مانده مدل دچو و "کیفیت گزارشگري مالی: از طریق -1

)، این مدل با این فرض ایجاد شده است که زمان تحقق و وقوع 2022، 2محاسبه می شود (تارن"منفی یک 

                                                                                                                                           
1. Dechow  and I.Dichev 
2. Tran 
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هاي نقدي است. اقلام تعهدي در ها و پرداختهاي شرکت، اغلب متفاوت از زمان دریافتدرآمدها و هزینه
 ).1402 علیزاده،شوند (شاهنتیجه این تفاوت، ایجاد و گزارش می

)2( TAt,i /At,i-1 = α1(1/At,i-1 ) α2((∆REVt,i − ∆RECt,i ) /At,i-1 )+( PPEt,i /At,i-
1 )+ € 

 :آیدمیبدست  3) با توجه به مدل ACCمجموع اقلام تعهدي جاري (

)3( ACCit= ∆CAt,i − ∆CLt,i − ∆CASHt,i + ∆STDEBP t,i 

 :که در این مدل
ΔCAهاي جاري: تغییرات دارایی،ΔCLهاي جاري، : تغییرات بدهیCASHΔ ،تغییرات وجوه نقد :

∆STDEBP t,iهاي بلند مدت، : تغییرات حصه جاري بدهیΔREVi,tآمد فروش و : معرف تغییرات در∆RECi,t :
 هاي ثابت مشهود قبل از کسر استهلاك است. : نیز، بیانگر داراییPPE هاي دریافتنی و  تغییرات حساب

 ها در سال قبل  استاندارد شده است. ، با استفاده از کل دارایی3رابطه کلیه متغیرهاي 
) که با توجه به انواع سهامداران در ایران؛ آنها را 2021گذاران (گائو و همکاران، ناهمگونی سرمایه-2

 نماییم:دسته زیر تقسیم می 5در  
حقیقی همان اشخاص هستند و  گذارانسرمایهگذاران اول): (سرمایه 1گذاران حقیقیسرمایه -الف

 هايشرکت بیمه، هايشرکت، هابانک قبیل از دارند شرکتی ماهیت حقوقیگذاران سرمایه
سایر، که برابر است با  و بازنشستگی هايصندوق گذاري،سرمایه هايشرکت، مادر یا هلدینگ

 ):2017، 2(لیم و همکاران 4رابطه 

سرمایهگذاران حقیقی )4( =
درصد سهام در اختیار سرمایهگذاران حقیقی

کل سهام
 

 :5گذاران دوم) که برابر است با مدل ها (سرمایهبانک -ب

سرمایهگذاران دوم )5( =
درصد سهام در اختیار بانکها

کل سهام
 

 :6گذاري(سوم) که برابر است با مدل هاي سرمایهصندوق -ج

= صندوقهاي سرمایهگذاري )6(
درصد سهام در اختیار  صندوقهاي سرمایهگذاري   

کل سهام
 

                                                                                                                                           
1. Individual investors 
2. Lim 
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 :7چهارم) که برابر است با مدل ( 1مالکان نهادي-د

= مالکان نهادي )7(
درصد سهام در  اختیار  سرمایهگذاران نهادي   

کل سهام
 

 :8که برابر است با مدل   2سهامداران شرکتی-ـه

= سهامداران شرکتی )8(
درصد سهام در  اختیار  سهامداران شرکتی   

کل سهام
 

 یم.کنگذاران را برآورد میدر نهایت، با استفاده از روش تحلیل مولفه اصلی مقدار ناهمگونی سرمایه
: براي هر شرکت و هر دوره این متغیر از لگاریتم ضرب قیمت بازار هر سهم در سهام بازارارزش -3

 ).2021همکاران، آید (گائو و بدست می tدر پایان دوره  iتعداد سهام شرکت 
به صورت ماهانه به شرح  " CAPM 3انحراف معیار پسماند مدل "ریسک غیر سیستماتیک: معادل-4

 است: 9مدل 

)9( ri,t,d- rf,t,d= αi,t+ βmi,t(ri,t,d- rf,t,d)+€ 

ri,t,dبازدهی سهام : 
rf,t,dنرخ بازدهی بدون ریسک : 

هاي ساله بانکگذاري یکي سرمایههاپردهسالحساب یعلنرخ بازده بدون ریسک معادل نرخ سود 
هاي اقتصادي، در بخش نشریات و نماگرهاي مربوط به که در گزارش استشده گرفتهدولتی در نظر 

 12ي این بانک آمده است. براي نرخ بازده بدون ریسک ماهانه، نرخ بازده بدون ریسک سالانه بر هاپژوهش
 ).2021است (گائو و همکاران، شدهیم تقس

 سن شرکت: لگاریتم تفاوت سال تاسیس شرکت و سال جاري.-5
 سهام: نسبت مجموع تعداد سهام معامله شده به کل تعداد سهام است. گردش-6
 ).2021هاي یک دوره (گائو و همکاران،ها تقسیم بر کل داراییاهرم مالی: کل بدهی-7
 

 تحلیل داده ها
جدول . گرددهاي تحت مطالعه محاسبه میاي توصیفی دادهها، آمارهتحلیل دادهوبه منظور تجزیه

 الی  1393  هايسال برايبیانگر مقدار عوامل توصیفی براي هر متغیر به صورت مجزا و  که آمار توصیفی
 :ه گردیده استئارا 1در جدول است،  داده 1200تجمعی براي به صورت 1400

                                                                                                                                           
1. Institutional owners 
2.Corporate shareholders 
3. Capital Asset Pricing Model 
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 تحت مطالعه هايدادهآمارتوصیفی  .1 جدول
 کشیدگی چولگی انحراف معیار میانگین هبیشین کمینه ام متغیرن ردیف

 732/0 07/1 19/1 993/0 6 0 هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینه 1

 09/6 17/2 158/0 154/0 94/0 0 کیفیت گزارشگري مالی 2

 368/0 30/1 155/0 105/0 53/0 0 گذارانناهمگونی سرمایه 3

 697/0 625/0 89/1 4/14 8/20 02/10 سهام بازارارزش  4

 48/3 76/1 102/0 167/0 59/0 04/0 ریسک غیر سیستماتیک 5

 -667/0 -528/0 358/0 64/3 25/4 48/2 سن شرکت 6

 39/1 79/3 601/0 329/0 85/3 0 سهام گردش 7

 141/0 -167/0 208/0 530/0 1 04/0 اهرم مالی 8
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 
هاي نگهداشت راهبردهاي (هزینه وابسته متغیر معیار انحراف و میانگین )1به جداول (با توجه 

هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی به هزینه مربوط میانگین آماره است؛  19/1و 993/0ترتیب به معاملاتی)
 مدت زمان داراي تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت که به طور متوسط است آن از حاکی

مناسب  از حاکی تواندتغییرات متغیرها نیز، می معیار انحراف بودن اند؛ پایینفصل بوده 1نگهداري حدود 
نامند. میزان عدم تقارن منحنی فراوانی را چولگی می بینی باشد؛ همچنین،بودن متغیرها به منظور پیش

اگر ضریب چولگی صفر باشد، جامعه کاملاً متقارن است و چنانچه این ضریب مثبت باشد، چولگی به راست 
هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی ضریب چولگی هزینه منفی باشد چولگی به چپ دارد بیضر و اگر

گی یا میزان کشید ی. پارامتر پراکندگتوزیع کمی چوله به راست استدهد شرکت مثبت است که نشان می
یدگی نامند. اگر کشنسبت به منحنی نرمال استاندارد را برجستگی یا کشیدگی می وانیپخی منحنی فرا

حدود صفر باشد، یعنی منحنی فراوانی از لحاظ کشیدگی وضع متعادل و نرمالی دارد، اگر این مقدار مثبت 
هاي نگهداشت است، که در مورد متغیر هزینهبرجسته و اگر منفی باشد منحنی پهن باشد منحنی 

 گردد.راهبردهاي معاملاتی کمی برجستگی مشاهده می
 

 بررسی فرضیات پژوهش
 بررسی فرضیه اول 

 هاي نگهداشتهزینهبینی ی جهت پیشالایتوانایی ب گیريدرخت تصمیمرضیه اول: الگوریتم ف
 .دارد یراهبردهاي معاملات

 
 M5 مدل درختیهاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی با استفاده از بینی هزینهپیش

 ،گذاران هیسرما یناهمگون ی،مال يگزارشگر تیفیک "متغیرهاي  مستقل  در پژوهش حاضر مشتمل بر 
ین ا هستند. با توجه به"یاهرم مال و گردش سهام ،سن شرکت ،کیستماتیس ریغ سکیر ،ارزش بازار سهام



 

 

186 

ق
س

یا
 

رو
کر

ی
 دي

ور
الگ

تم
ی

 يها
ري

دگی
یا

 
اش

م
ن

ی
 

در پ
ش

ی
ب

نی
ی

... / 
ار،

ل ب
 لع

لی
ع

 
یی

رزا
 می

یده
سپ

، 
صر،

ي ن
ود

د دا
جی

، م
رد

ی ف
ناه

ن پ
سی

 ح
میر

ا
   

   
   

   
   

 
   

   
   

   
 

   
   

   
   

   
   

  
   

 
 

اي ها به گونهسازي، تغییر مقیاس دادهنرمال ها نرمال باشند وهاي داده کاوي بهتر است دادهکه در روش
ها با مقیاس بزرگ، شود که دادهو باعث می کندمی نگاشت معین و له کوچکاست که آنها را به یک فاص

ازي سنرمال ماکزیمم،-از روش مینیمم در این پژوهش با استفاده  ؛ لذانتایج را به سمت خود منحرف نکنند
لف هاي مختبراي سالي متغیر ؛ در صورتی کهها در بازه عددي بین صفر و یک قرار گرفتندانجام شد و داده

منظور استانداردسازي  به .سازي ندارد ، نیازي به نرمالداشته باشدمورد مطالعه، در بازه بین صفر و یک قرار 
 :شوداستفاده می، 10 ن تابع توزیع آنها نیز از رابطهها با فرض نرمال بودداده

)10( Xnew =
X𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 − X�

�∑ (𝑥𝑥𝑡𝑡 − 𝑥̅𝑥)2
𝑛𝑛 − 1

𝑛𝑛
𝑡𝑡=1

 

مقدار نرمال شده یا استاندارد شده پارامتر و  Xnewمقدار اولیه پارامتر، Xold  که در آن
ارزیابی  امنه نرمال قرار گرفته است.در دمذکور پارامترهاي ورودي و خروجی با استفاده از فرمول 

معیارهاي ارزیابی عملکرد مدل  که اجرا شدهاي آموزش داده درصد 80عملکرد مدل درخت تصمیم، با 
آورده شده  ،2در جدول است که   یهمبستگ یبضر و مربعات خطا یانگینجذر م مرحله شامل ایندر 

 :است
 

 اهبردهاي معاملاتی با استفاده از متغیرهاي  مستقل  وهاي نگهداشت رهزینهبینی تایج پیشن .2جدول 
 M5 مدل درختی

 هامستقل
تعداد 
 قوانین

میزان آموزش 
 (درصد)

ضریب 
 همبستگی 

R)( 

جـذر میانگین 
 مربعات خطا

میانگین 
 مطلق خطا

 ؛ گذاران هیسرما یناهمگون ی ؛مال يگزارشگر تیفیک
سن  ؛ کیستماتیس ریغ سکیر ؛ ارزش بازار سهام

 یاهرم مال و گردش سهام ؛ کتشر
1 80% 92/0 183/0 067/0 

 پژوهش يهاافتهیمنبع: 

 
با  یمعاملات ينگهداشت راهبردها هايینههز بینییشمشاهده شد، پ 2گونه که در جدول همان

م، ارزش بازار سها گذاران،یهسرما یناهمگون ی،مال يگزارشگر یفیتمستقل شامل ک یرهاياستفاده از متغ
درصد  80 یل،تحل یناست. در ا یرپذامکان ی،سن شرکت، گردش سهام و اهرم مال یرسیستماتیک،غ یسکر

 يبالا یزانتوجه به م با .یدگرد یدتول یرابطه خط یکاستفاده شد و  یآموزش يهاها به عنوان دادهداده
 یرهايمتغ ینب يدهنده رابطه قواست که نشان 84/0برابر  یباًتقر یینتع یب)، ضر92/0( یهمبستگ یبضرا

مربعات  یانگینجذر م یینبا توجه به مقدار نسبتاً پا ین،است. همچن یمستقل و وابسته بر اساس مدل درخت
گهداشت ن هايینههز یم،درخت تصم یکردمستقل و رو يرهایگرفت که با استفاده از متغ یجهنت توانیخطا، م

 شود.یم بینییشپ ییبا دقت بالا یمعاملات يراهبردها
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)11( Y = -0.1103 * x1+ 0.488 * x2+ 0.1121 * x4 + 0.0713 * x5+ 0.0907 * x6 
+ 0.1023 * x7+ 0.1181 

:  X2ی؛ مال يگزارشگر تیفیک: X1هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی؛ هزینه :y، 11در معادله 
اهرم  :X7؛ گردش سهام :X6؛ سن شرکت :X5؛ کیستماتیس ریغ سکیر : X4؛ گذارانهیسرما یناهمگون

 شوند.ی معرفی میمال
هاي نگهداشت بینی و هزینهارتباط بین متغیرهاي پیش جهت بررسیمدل درختی در ادامه، 

 ، ارائه می گردد:1راهبردهاي معاملاتی در نمودار 
 

 
هاي نگهداشت راهبردهاي بینی و هزینهارتباط بین متغیرهاي پیش جهت بررسیمدل درختی . 1نمودار

 معاملاتی
 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

 
رفته قرار گ بالابه این معنی که ریشه آن در سمت  ،است بالا به پایینجهت درخت در تصویر بالا، از 

 ) است و 1که تعداد آنها برابر تعداد قوانین (در اینجا،)LM(در انتها  .است پایینو گره پایانی در سمت 
نی بیار برآوردي آن، مقداري است که براي متغیر پیشکه مقد شوددیده میمتغیرها ارزیابی مدل توسط 

ها را مرتب ابتدا دادهنرم افزار ، شود. جهت نمایش درخت مدلشونده (وابسته) توسط نمودار تخمین زده می
شده از  هاي مرتبهایی که امکان جدا شدن این دادهکرده و سپس مقادیر سودمندي را براي تمامی حالت

عنوان جداکننده  دست آورده و جداساز متناظر با بزرگترین سودمندي مقدار را به هم وجود دارد را به
 نماید.میانتخاب 
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 بررسی فرضیه دوم
دهاي هاي نگهداشت راهبرهزینهبینی ی جهت پیشالایتوانایی ب هاي عصبی مصنوعیشبکهالگوریتم 

 .دارد معاملاتی
سازي انجام شد و  نرمال ماکزیمم،-وش مینیممبا استفاده  از ر در این پژوهشسازي داده: نرمال-1

  .ها در بازه عددي بین صفر و یک قرار گرفتندداده
 هايطبق ساختار ارائه شده در مبانی نظري، شبکههاي مختلف: بررسی معماري شبکه در حالت -2

، 2هستند (که با لایه  وابسته در مجموع میانی  لایهعصبی که به ترتیب داراي یک، دو و سه 
یج نتاو  گیرندبه منظور گزینش شبکه عصبی بهینه، مورد آموزش قرار می لایه است) 4و  3

 است: ،3جدول فوق به شرح  هاي مختلفآموزش شبکه
 

هاي مختلف و بررسی معماري شبکه در حالت هاي مختلفلایههاي عصبی با مقایسه شبکه. 3جدول
 عاملاتیهاي نگهداشت راهبردهاي مبینی هزینهبراي پیش

 ردیف
تعداد 

 هالایه

تعداد 
 هاينورون

 اول و لایه
 فعالیت تابع

 تعداد
 هاينورون

 لایه دوم و
 فعالیت تابع

 نورون تعداد
 لایه هاي

 تابع سوم و
 فعالیت

 نورون تعداد
  لایه هاي

 تابع وابسته و
 فعالیت

 تعداد
 تکرار

 آموزش

 مدت
 آموزش

میزان خطا 
MSE 

 

1 4 Logsig-5 Logsig-5 Logsig-5 Logsig-1 1000 09/00 049/0 
2 4 Logsig-5 Logsig-5 logsig-10 tansig -1 1000 04/00 132/0 

3 4 Logsig-5 Logsig-
10 

tansig-5 tansig-1 1000 01/00 037/0 

4 4 Logsig-
10 

tansig-5 tansig-10 tansig-1 1000 06/00 438/0 

5 3 10- 
Logsig 

Logsig-
10 

 Logsig-1 1000 05/00 632/0 

6 3 Logsig-
10 

Logsig-5  tansig-1 1000 04/00 239/0 

7 3 Logsig-5 tansig-5  tansig-1 1000 04/00 078/0 

8 2 Logsig-
10 

  Logsig-1 1000 02/00 140/0 

9 2 Logsig-5   tansig-1 1000 05/00 069/0 
 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

 
نورون در  10و سوم و اول  لایهنورون در  5 ، ساختارختلفمهاي با لایه پس از بررسی معماري شبکه

 تانژانت سیگوئید) در لایه پنهان اول و دوم و تابع Logsig( با تابع فعالیت لگاریتم سیگموئیدلایه دوم 
)tansig (کمترین زمان بطوري که شبکه طی  ؛وابسته، بهترین عملکرد را ارائه داد پنهان سوم و  لایه در

نتایج آزمون برخی  ،3را ارائه داد. در جدول  MSE =037/0 هزار تکرار عملکرد بسیار مناسبو با   ممکن
هاي نگهداشت راهبردهاي بینی هزینهبراي بررسی مدل بهینه پیشهاي عصبی هاي مختلف شبکهمعماري
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بکه زش شپنجره آمودر ادامه،  .استبه تفصیل نمایش داده شده بینیمعاملاتی بر اساس فاکتورهاي پیش
 گردد:(شبکه بهینه) ارائه می عصبی
 

 
 (شبکه بهینه) پنجره آموزش شبکه عصبی .3نمودار 

 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

 
آزمون و "ها در طی فرآیند آموزش شـبکه عصبی بـه روش تعداد نورونگونه که مشاهده شد همان

 :تعیین شد 10لایه میانی دوم برابر و در  5در فرضیه دوم در لایه میانی اول و سوم  برابر با "خطا 
 

 )شبکه بهینه(پارامترهاي آموزش شبکه عصبی . 4 جدول
 الگوریتم ها

 نوزیع داده ها )dividerand تقسیم بندي(

 آموزش )trainlm (لونبرگ-مارکوارت

 عملکرد )MSE (میانگین مجذور خطاها 

 فرآیند پردازش

 ایپاك 12

 زمان 0:00:01

 عملکرد 037/0

 گرادینت 000292/0

05-e 00/1 مومنتوم 

 چک کردن اعتبار سنجی 6
 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

 
به طور تصادفی سه  بنديتقسیم ها توسط تابعشود، دادهگونه که در پنجره فوق مشاهده میهمان

روش آموزش ؛ شوندتقسیم میدرصد) 15(و آزموندرصد) 15(اعتبارسنجیدرصد)،  70( دسته آموزشی
ذور میانگین مج . از معیاراستنظارت پس انتشار  هاي باترین الگوریتمکه از سریع 1لونبرگ-که مارکوارتشب

طور پیوسته در پنجره هآموزش فرآیند ب لالدر خ .استهم براي سنجش عملکرد شبکه استفاده شده 2خطاها

                                                                                                                                           
1. Marquardt-Levenberg( tranlm) 
2. MSE 



 

 

190 

ق
س

یا
 

رو
کر

ی
 دي

ور
الگ

تم
ی

 يها
ري

دگی
یا

 
اش

م
ن

ی
 

در پ
ش

ی
ب

نی
ی

... / 
ار،

ل ب
 لع

لی
ع

 
یی

رزا
 می

یده
سپ

، 
صر،

ي ن
ود

د دا
جی

، م
رد

ی ف
ناه

ن پ
سی

 ح
میر

ا
   

   
   

   
   

 
   

   
   

   
 

   
   

   
   

   
   

  
   

 
 

 2یعداد چک کردن اعتبار سنجو ت 1شود. براي پایان آموزش شبکه از دو معیار گرادینتروز میآموزش به
ندازه شود. اگر ارسد، گرادینت خیلی کوچک میعملکرد می زمانی که شبکه به حداقل کار برده شده است.ب

، هاي اعتبارسنجی همتعداد چک کردن. گرددآموزش متوقف می کوچکتر شود،000292/0 گرادینت از
عدد برسد،  6اگر این تعداد به  و دهدد را نشان مییابهایی که عملکرد اعتبارسنجی کاهش نمیتکرار تعداد

 :شودآموزش متوقف می
 

 
 )شبکه بهینه(عملکرد شبکه عصبی  .4نمودار 

 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

 
در این نمودار خطاهاي آموزش، اعتبارسنجی و آزمون نشان داده است. نمودار عملکرد ، 4رنمودا

باشد. در ایپاك می 6رسد، آن عملکرد اعتبارسنجی به حداقل میشوند. در نمودار فوق، تکراري که در می
 :رسدزیر نتایج منطقی به نظر می دلایلمورد نمودار فوق بنا بر

 است.پایین  )MSE(نهایی ي میانگین مجذور خطاها -
 نمودار خطاهاي آزمون و خطاهاي اعتبارسنجی ساختار مشابهی دارند. -

                                                                                                                                           
1. Gradient 
2. Validation checking 
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بهترین عملکرد اعتبارسنجی رخ داده ( رخ نداده است 7 تکرارازحد قابل توجهی در آموزش بیش-
موزش بیش از حد وجود الا آاگر نمودار آزمون قبل از افزایش نمودار اعتبارسنجی افزایش یابد، احتم ).است
 .دارد

هاي وابسته  است که رابطه بین 1نقدم بعدي در اعتبارسنجی شبکه عصبی، ایجاد نمودار رگرسیو
دهد. اگر آموزش کامل باشد،  وابسته و هدف آن را نشان می 3رهاي موردانتظاوابسته و 2هواقعی شبک

، ارائه 5است که در نمودار در عمل کامل  شبکه باید دقیقا معادل هم باشند. اما این رابطه ندرتاَ
 گردد:می

 

 
 )شبکه بهینه(رگرسیون شبکه عصبی . 5نمودار

 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

                                                                                                                                           
1. PlotReg 
2. Outputs 
3. Targets 
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است.  نشان داده شدهبالا میانی در شکل  سه لایهمودار رگرسیون شبکه عصبی بهینه با ن، 5در نمودار 
 R . ارزشاست  (TARGETS=OUTPUTS)خطوط نقطه چین در نمودارهاي زیر، بیانگر نتایج کامل

ه باشد این اشاره به رابط R=1هاي مورد انتظار دارد. اگر هاي واقعی و وابستهاشاره به رابطه بین وابسته
نزدیک به صفر باشد، هیچ رابطه خطی بین آن دو وجود ندارد. نمودار   Rاگر خطی دقیق بین آن دو دارد.

درصدي  87/0. میزاناستپراکنش هم براي نشان دادن نقاطی که در آن ارتباط ضعیف وجود دارد، مفید 
به جهت میل کردن ؛ چرا که این شبکه عصبی دارد بالاي بیانگر عملکرد 89/0کلی R  گروه آزمایش و

بین متغیر وابسته " رابطه در حد قوي "توان نتیجه گرفت کهضریب همبستگی برآوردي به عدد یک، می
 کننده وجود داشته است.بینیهاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی با فاکتورهاي پیشهزینه

 
 فرضیه سومبررسی 

 هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینهبینی جهت پیش گیريدرخت تصمیمتوانایی الگوریتم 
 است.بیشتر  هاي عصبی مصنوعیشبکهنسبت به الگوریتم 

از شاخص  داده کاوي هاي مختلفروش از بین به منظور انتخاب بهترین مدلدر پژوهش حاضر، 
واضح است که کمترین فاصله از واقعیت  .استشدهاستفاده  R2) و 1RMSE( مربعات خطا لمیانگین حداق

نی، یک بیپیش. ناشناخته است يهابینی، فرایند برآورد موقعیتپیش .بینی ممکن استن پیشبهتری
دث بینی حواتجارب گذشته را به پیش دتوانگذارد و میآینده در اختیار می يپیشگویی در مورد رویدادها

 يگیرتصمیمروش درخت دهد که خطاي نشان میآمده در مراحل پیشین به دستآینده بدل سازد. نتایج 
دهد که نتایج نشان می است 037/0برابر  شبکه عصبیمتوسط خطاهاي و  067/0 در حالت کلی معادل

ینی در بعلاوه توانایی پیش. بهاست شبکه عصبیاز خطاهاي  بیشتر گیريدرخت تصمیمخطاي الگوریتم 
ست که بر این اساس ) ا89/0) و (92/0به ترتیب برابر ( و شبکه عصبی گیريدرخت تصمیم مالگوریت

تر لارا با )(شبکه عصبی دیگر مالگوریتبه نسبت  گیريدرخت تصمیم مبینی الگوریتتوان پیشتوان، می
. لذا براساس معیارهاي فوق و مقایسه آنها، اظهار نظر درباره توانایی دو مدل اندکی مشکل به نظر دانست

گیري و شبکه عصبی به صورت تم درخت تصمیمالگوریمدل دو بینی مقایسه پیش ، بهدر ادامهرسد. می
دي بندستهگفته شده، از صحت  هايبینی مدلبراي مقایسه صحت پیش دقیق و آماري پرداخته خواهد شد.

 :استفاده گردید، 5 جدول)، به شرح 2ROC( تحلیل منحنی مشخصه عملکردو 
 

 عصبی گیري و شبکهالگوریتم درخت تصمیم هايمدل مقایسه نتایج .5 جدول
DT( الگوریتم درخت تصمیم گیري) ANN(شبکه عصبی مصنوعی) شاخص 

 )Area under ROC curveسطح زیر منحنی راك( 650/0 652/0
 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

                                                                                                                                           
 جذر خطاي میانگین مربعات. 1

2. Receiver Operating Characteristic 
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 0کی از معیارهاي تشخیصی مدل سطح زیر منحنی مشخصه عملکرد است که مقادیر ، ی5در جدول 
براي آن بیانگر توانمندي تشخیصی  1تا  5/0تصادفی و مقادیر  دسته بنديبراي آن نشان دهنده  5/0تا 

الگوریتم کرم درخت مدل  دوشود، سطح زیر منحنی راك براي کلی مدل است. همانطور که دیده می
. یانگر توانمندي تشخیصی کلی مدل استاست که ب )650/0و 652/0( برابرگیري و شبکه عصبی تصمیم

 د: دهاك را نشان میمنحنی ر ، 6 در ادامه، نمودار
 

 
 گیري و شبکه عصبیالگوریتم درخت تصمیممنحنی راك براساس مدل هاي . 6نمودار

 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

 
دهد گیري و شبکه عصبی نشان میالگوریتم درخت تصمیماساس مدل هاي  منحنی راك بر، 6نمودار

عملکرد و صحت و شبکه عصبی،  گیريالگوریتم درخت تصمیممدل هر دو هاي تست در مجموعه داده که
ه عصبی گیري و شبکهاي درخت تصمیمالگوریتم در مجموعنشان داد نتایج  ؛دنداریکدیگر  نسبت به برابري

ه بر این . کدندارهاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی بینی هزینهدر پیش نسبتا یکسانیعملکرد مصنوعی؛ 
هت ج هاي عصبی مصنوعیشبکهالگوریتم گیري و خت تصمیمدرتوانایی الگوریتم توان گفت اساس می

ري و گییکسان است. در ادامه، مقایسه درخت تصمیم هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینهبینی پیش
 گردد:ارائه می 6شبکه عصبی مصنوعی در جدول 
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 گیري و شبکه عصبی مصنوعیمقایسه درخت تصمیم. 6جدول
 R R2 RMS MAE روش ها

 %067/0 %18 %84 %92 گیريخت تصمیمدر

 %037/0 %16 %80 %89 شبکه عصبی مصنوعی

 پژوهش يهاافتهی: مأخذ

 
 گیريبحث و نتیجه

داشت نگه يهانهیهز ینیبشیدر پ نیماش يریادگی يهاتمیالگور يکردیرو اسیق هدف از این پژوهش
درخت الگوریتم  به طور کلی م کهبه این نتیجه رسیدیی بوده و در فرضیه اصلی معاملات يراهبردها

ن) با مدلی با توان (ضریب تعیی هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیقادر به پیش بینی هزینه گیريتصمیم
مدل است؛ چرا که به جهت میل کردن ضریب تعیین این  بالاي بیانگر عملکرداست که این نتایج  84/0

هاي نگهداشت بین متغیر وابسته هزینه" رابطه در حد قوي "توان نتیجه گرفت کهبرآوردي به عدد یک، می
هام بازار سدهد که کننده وجود داشته است. نتایج نشان میبینیراهبردهاي معاملاتی با فاکتورهاي پیش

و  است نشناسیارو گونه است که تحت تاثیر شرایط سیاسی، اقتصادي وداراي سیستمی غیرخطی و آشوب
متغیرهاي مالی نظیر بینی براي پیشگیري درخت تصمیمغیرخطی همچون هاي توان از سیستممی

نی بیپیشپذیر بودن علاوه با توجه به امکان. بهاستفاده کرد هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینه
 با استفاده از متغیرهاي مستقل، این نتایج در تضاد با مفاهیم  هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینه

تصادفی  گام از هابازده و نمود بینیپیش را هابازده تواننمی کارا، بازار فرضیه در زیرا کارا است؛ بازار یهفرض
)، دریافتند متغیرهاي مالی نظیر کیفیت گزارشگري 1400برخوردارند. در این راستا ابراهیمی و همکاران (

مقایسه با راهبرد ارزشی (ناشی از زمان هاي حاصل از اتخاذ راهبرد حرکتی در باعث کاهش هزینه مالی،
) نیز، حاکی 1395نتایج پژوهش رییسی وانانی و همکاران ( د.شوگذاري) میکمتر نگهداشت پرتفوي سرمایه

 هاي بورس اوراق بهادار تهرانبینی عملکرد مالی شرکتهاي درخت تصمیم در پیشمدلاز توانایی بالاي 
 در یک راستا هستند. است که با نتایج پژوهش حاضر بوده

 هايبینی هزینهقادر به پیش شبکه عصبی به طور کلیرسیدیم که  این نتیجه فرضیه دوم بهبا توجه به 
بیانگر است که این نتایج  80/0با مدلی با توان (ضریب تعیین) حدودا  نگهداشت راهبردهاي معاملاتی

توان تعیین برآوردي به عدد یک، می مدل است؛ چرا که به جهت میل کردن ضریباین  بالاي عملکرد
هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی با بین متغیر وابسته هزینه "رابطه در حد قوي"نتیجه گرفت که 

اي هشبکهالگوریتم توان فرضیه دوم مبتنی بر اینکه کننده وجود داشته است؛ لذا میبینیفاکتورهاي پیش
یرفت. ، را پذدارد هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینهینی بی جهت پیشالایتوانایی ب عصبی مصنوعی

عاملی براي تغییر از رویکرد سنتی به  ،که تغییرات مداوم در ماهیت روابط مالی ندبیان کردپژوهشگران 
سنتی است. این عمل با استفاده از یک رویکرد  هايروشهاي یادگیري ماشین و کنارگذاري یتمالگور

با دستیابی به مشاهدات جدید همزمان با ایجاد  پژوهشگرانمعنی که اینپذیرد، بهبرگشتی صورت می
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؛ به علاوه نتایج پژوهش نشان کنندتر را حذف میبینی، مشاهدات قدیمیهاي زمانی جدید براي پیشسري
 خواهند تأثیر مختلف راهبردهاي نگهداشت هايهزینه از گذاران،سرمایه ادراك بر مالی هايدهد شاخصمی

 خواهند نظر نیز، در را هاهزینه این گذاريسرمایه بازده به جز خود هايگیريدر تصمیم آنها و گذاشت
رفتار بازار سهام بر اساس  ینیبشیپ )، در پژوهش خود نشان دادند که1397گرفت. فقیهی نژاد و مینایی (

وهش که در راستاي نتایج پژ یر استامکان پذ هوشمند یجمع يریادگی کردیبا رو یمصنوع یعصب يهاشبکه
 حاضر هستند. 

 Rو MSE  دست آمده طبـق معیارهـاي رسیدیم که نتایج به به این نتیجه فرضیه سومبا توجه به 
شبکه متوسط خطاهاي و  067/0 در حالت کلی معادل گیريروش درخت تصمیمخطاي  توان گفت کهمی

از خطاهاي  بیشتر گیريدرخت تصمیمخطاي الگوریتم  دهدکه نتایج نشان می است 037/0برابر  عصبی
ه ترتیب ب و شبکه عصبی گیريدرخت تصمیم مالگوریتبینی در علاوه توانایی پیش. بهاست شبکه عصبی

سبت ن گیريدرخت تصمیم مبینی الگوریت توان پیشتوان، ) است که بر این اساس می89/0) و (92/0برابر (
. لذا بر اساس معیارهاي فوق اظهار نظر درباره توانایی دو تر دانستلارا با بی)(شبکه عص دیگر مالگوریتبه 

گفته شده، از  هايبینی مدلصحت پیش مقایسه جهت اساسرسد. براینمدل اندکی مشکل به نظر می
عملکرد ) استفاده گردید که نتایج حاکی از ROC( تحلیل منحنی مشخصه عملکردو  بنديطبقهصحت 

دهاي هاي نگهداشت راهبربینی هزینهدر پیش هاي عصبی گیري و  شبکهن فن درخت تصمیمنسبتاً یکسا
هاي بکهشالگوریتم  درخت تصمیم گیري وتوانایی الگوریتم توان گفت معاملاتی بود که بر این اساس می

و  یمیابراهیکسان است.  هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینهبینی جهت پیش عصبی مصنوعی
ل حاص يهانهیباعث کاهش هزی، مال يگزارشگر تیفیک رینظ یمال يرهایمتغ افتندیدر ،)1400همکاران (

) يذارگ هیسرما ياز زمان کمتر نگهداشت پرتفو ی(ناش یبا راهبرد ارزش سهیدر مقا یاز اتخاذ راهبرد حرکت
 که در راستاي نتایج پژوهش حاضر است. ؛شودیم

 
 ت پژوهشاپیشنهاد

 کاربرديپیشنهادات 
 :شودهاي هر فرضیه، پیشنهاداتی به شرح زیر ارائه میبا توجه به نتایج ارائه شده مبتنی بر یافته

ي روش توانایی بالادال بر از آنجا که نتایج این فرضیه  با توجه به نتایج حاصل از بررسی فرضیه اول،
ایر گذاران و س، به سرمایهاست تیهاي نگهداشت راهبردهاي معاملابینی هزینهگیري در پیشدرخت تصمیم

گذاري مبنی بر خرید و فروش سهام، کاهش هاي سرمایهگیريشود در تصمیمنهاد میشاستفاده کنندگان پی
روش غیر خطی نظیر الگوریتم ها از گیريو سایر تصمیمنوسانات بازده گذاري و ارزیابی خطر سبد سرمایه

که  شودیم هیتوص یمال يگذاران بازارهاهیبه فعالان و سرما وه. به علااستفاده کنندگیري درخت تصمیم
متغیرهاي مورد نظر پژوهش حاضر نظیر کیفیت گزارشگري خود، از  فروش و دیخر يهامیبهبود تصم يبرا

ن باتوجه به اینکه ای. با توجه به نتایج حاصل از فرضیه دوم، رندیبهره بگ مالی، ناهمگونی سهامداران و....
بهادار  در بورس اوراق هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینهمدلی جامع در جهت عوامل مؤثر بر مطالعه 
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 بندي عوامل ها از لحاظ رتبهتحلیل قرار داده است، نتایج آن و توجه به آن و تهران را بررسی و مورد تجزیه
 نیا نکهیر مؤثر باشد. با توجه به اگذاران در جهت فعالیت در بورس اوراق بهاداتواند براي سرمایهمؤثر می

 گذارانهیسرما شودیم شنهادیابعاد موضوع پرداخته است، پ یتمام لیوتحلهیصورت جامع به تجزپژوهش به
مناسب جهت ورود و  يهايشناخت بهتر بازار بورس اوراق بهادار تهران و اتخاذ استراتژ يبرا دیجد

 دلم با توجه به فرضیه سوم؛ مند شوند.بهره قیتحق نیاشده در ارائه يو راهکارها هاافتهیاز  ،يگذارهیسرما
بینی رفتار دهد که پیشهاي یادگیري ماشین نشان میمیتهاي مبتنی بر الگورپیشنهادي با استفاده از روش

از  دشوگذاران پیشنهاد میو به سرمایه پذیر استبـازار سهام با وجود ماهیت نوسانی و ناپایدار آن، امکان
هاي خود بینیهاي عصبی مصنوعی در پیشگیري و شبکهرویکردهاي غیر خطی نظیر درخت تصمیم

 هوشمند هايروشاز  دشومی توصیه محاسباتی هزینه کاهش جهتاستفاده نمایند. در نهایت، به سهامداران 
 اريسرمایهگذ ورانامشو   بمجر نشناسارکا  رکنادر  هستند یژگیو بنتخاا هايروش بر مبتنی که ترکیبی

 نمایند. دهستفاا هاي معاملاتی خوداستراتژي تعییندر 
 

 هاي آتیپیشنهاد جهت پژوهش
 هاي آتی خود به بررسی مباحث زیر بپردازند:گردد در پژوهشبه پژوهشگران پیشنهاد می

 بان آ و تعیین متغیرهاي مؤثر بر هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینهبینی لگوسازي و پیشا
 GMDH  ساختار تلفیقی الگوریتم ژنتیک با رویکرد شبکه عـصبی

با استفاده از هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتی هزینهعوامل موثر بر  يبندو سطح ییشناسا
 مک  کیم لیو تحل يریتفس-يساختار یلیتحل شناسیروش

بینی بهینه در پیش بینهاي انتخاب متغیرهاي پیشسودمندي رگرسیون هاي تجمیعی و روش
 هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینه

کرد رویبا استفاده از  هاي نگهداشت راهبردهاي معاملاتیهزینه بندي عوامل موثر برشناسایی و رتبه
 ویکور فازي

 
 ملاحظات اخلاقی

 حامی مالی: مقاله حامی مالی ندارد.
 اند.مقاله مشارکت داشتهسازي مشارکت نویسندگان: تمام نویسندگان در آماده

 گونه تعارض منافعی وجود ندارد.تعارض منافع: بنا بر اظهار نویسندگان در این مقاله هیچ
 است.رایت رعایت شدهرایت: طبق تعهد نویسندگان حق کپیتعهد کپی
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